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No contexto económico em que se vive atualmente, muito frequentemente se 
indica a competitividade como a chave do sucesso e sustentabilidade de uma empresa. 
A definição de vantagens competitivas remete-nos para a obtenção de determinadas 
características e ferramentas que nos permitam competir com o que os nossos 
concorrentes. Ora, muitos são os entendidos que afirmam convictamente que o principal 
fator de diferenciação entre empresas concorrentes é precisamente o seu capital 
humano. É certo que cada pessoa tem valor mas, como é natural, há funcionários que se 
destacam pelos seus elevados graus de dinamismo e conhecimento. São precisamente 
estes que podem fazer com que uma empresa adquira as tais vantagens competitivas que 
lhe permitirá alcançar melhores resultados e reforçar a sua posição no mercado. 
Apesar de este recurso ter tanto ou mais importância que qualquer ativo físico, o 
seu tratamento de forma equitativa pressupõe-se longínquo. A sua mensuração (e o 
correspondente relato) é ignorada pela generalidade das empresas. São muitos os 
modelos teóricos de mensuração dos recursos humanos mas a verdade é que ainda 
nenhum deles é genericamente aceite pelos especialistas da área. 
É a partir daqui que surge a motivação por este tema. Neste relatório irá ser 
debatida a importância da temática e serão apresentados os mais importantes modelos 
de mensuração do capital humano, analisando as suas principais vantagens e 
desvantagens. Posteriormente será feita uma aplicação prática de um desses modelos, o 
método do goodwill não adquirido de Hermanson (1964). Este estudo de caso foi 
desenvolvido no decorrer de um estágio curricular efetuado na Tuacar, SA, e visa testar 
a relevância e fiabilidade da aplicação prática do modelo na medição do valor do capital 
humano existente nesta organização em particular. 
Assim, espera-se que as conclusões retiradas deste trabalho acrescentem 
conhecimento relevante que ajude na luta pela implementação da prática de mensuração 
e gestão deste ativo nas empresas. 
Palavras-Chaves 

























In the actual economic context, competitiveness is very often indicated as a key 
to success and sustainability of a company. The definition of competitive advantages 
brings us to obtain certain tools that allow us to compete with our rivals. Now, many are 
the experts who proclaim human capital as the main differentiating factor between 
competitors. It’s true that every person has his value however there are employees who 
stand out for their high levels of dynamism and knowledge. This can bring competitive 
advantages to the organizations that will allow them to achieve better results and 
strengthen its market position. 
Although this resource have the same, or more, significance than any physical 
asset, it’s not treated as such. Its measurement (and the corresponding report) is ignored 
by most companies. There are many theoretical models to measure human resources but 
the truth is that none of them have been generally accepted by the experts in the field. 
It’s from here that comes the motivation for this topic. In this report will be 
discussed the importance of this topic and will be presented the most important models 
for measuring human capital, analyzing their main advantages and disadvantages. Later, 
will be made a practical application of one of these models, the unpurchased goodwill 
method, proposed by Hermanson (1964). This case study was developed during a 
traineeship done in Tuacar, SA, and aims to test the relevance and reliability of the 
practical application of the model in measuring the value of the human capital in this 
particular organization. 
Thus, it’s expected that the conclusions from this study add relevant knowledge 
to help in the struggle for implementation the measurement and management of this 
asset by the enterprises. 
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Introdução 
Justificação e motivação do tema 
Na presente economia os únicos recursos que não podem ser facilmente imitados 
são o talento, a motivação e o know-how das pessoas (Baron, 2003), podendo estes 
trazer vantagens competitivas às organizações (Ulrich, 1998). Por isso, continua a ser 
hábito dizer-se que os funcionários são o recurso mais importante e valioso de uma 
organização (Brummet, Flamholtz e Pyle, 1968). 
O Sistema de Normalização Contabilística (SNC) diz-nos que “o objetivo das 
demonstrações financeiras é proporcionar informação acerca da posição financeira, do 
desempenho e das alterações na posição financeira de uma entidade que seja útil a um 
vasto leque de utentes na tomada de decisões económicas” (SNC, Estrutura Conceptual, 
§12). Por outro lado, estes utentes procuram cada vez mais transparência na informação 
fornecida pelas empresas, querendo saber como estas são geridas, a qualidade da gestão 
e o grau de exposição ao risco perante eventuais crises futuras (Baron, 2003). Como nos 
dizem Chen e Lin (2004), dentro do sistema contabilístico atual, as demonstrações 
financeiras são vistas como ferramentas importantes para as empresas comunicarem 
com o público.  
Segundo Kieso e Weygandt (1992), que vai de encontro à definição do SNC, o 
objetivo das demonstrações financeiras é fornecer informações úteis aos investidores e 
credores, de forma que estes possam avaliar os cash flows futuros das empresas. No 
entanto, atualmente, as demonstrações financeiras não satisfazem totalmente esta 
definição porque não relatam devidamente os investimentos em capital humano e o 
conhecimento criado por estes (Chen e Lin, 2004). Assim, os stakeholders não estão a 
ser informados sobre o valor dos recursos humanos das empresas e com isto podem 
mesmo tomar decisões prejudiciais para o seu presente e futuro. Com a mensuração do 
capital humano, as empresas podem corrigir estas situações, disponibilizando aos seus 
stakeholders informação relevante que lhes permitirá uma maior e melhor capacidade 
de análise e comparação do desempenho entre organizações. 
A necessidade de mensuração do capital humano de uma empresa também pode 
ser vista pela sua influência na tomada de decisão. Frequentemente, os autores que 
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escrevem sobre o tema dão ênfase a esta relação e, em todos os estudos deste tipo, as 
tomadas de decisão foram influenciadas de várias formas pelas informações 
contabilisticas acerca dos recursos humanos das empresas (Johanson, 1999). Por 
exemplo, Gul (1984) testou a utilidade do capital humano nas tomadas de decisão e 
concluiu que a informação contabilística dos recursos humanos é bastante útil para os 
gestores porque é relevante nas tomadas de decisão, tornando-as mais eficientes e 
reduzindo a sua incerteza. 
Brummet et al. (1968) dizem-nos que as informações relativas aos recursos 
humanos são essenciais em cada uma das diversas fases das funções de planeamento e 
controlo do gestor e explicam alguma da sua utilidade:  
• O rácio de investimentos em recursos humanos pode ser um indicador útil para 
prever o lucro futuro das empresas. Isto porque existe uma relação positiva entre 
a rendibilidade de uma organização e as suas despesas na aquisição, formação e 
retenção dos recursos humanos. Ou seja, empresas com um maior investimento 
em capital humano irão gerar mais lucros, e vice-versa. 
• Apesar de ser reconhecido que a rotatividade do pessoal representa custos 
elevados para as empresas, os gestores não têm os métodos adequados para 
medir a magnitude destas perdas. Assim, a mensuração destes custos pode ser 
útil na decisão de medidas corretivas e na avaliação de resultados.  
• Uma boa gestão deve estar constantemente à procura de soluções para os 
problemas. Este processo requer imaginação e uma reflexão sistemática baseada 
na natureza crítica dos recursos humanos. A avaliação destes recursos deve gerar 
um reconhecimento da importância deste fator no desenvolvimento de soluções. 
• A contabilidade dos recursos humanos pode ser útil nas decisões orçamentais 
que envolvem o capital humano, onde o impacto destas é normalmente 
considerado um fator “qualitativo” e é ignorado. Os recursos humanos não são 
incluídos no conjunto dos fatores considerados para calcular a rendibilidade dos 
investimentos. 
• Esta mensuração também pode ser útil para avaliar os investimentos em capital 
humano. 
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• A informação sobre a composição dos investimentos em capital humano pode 
ser analisada com o objetivo de determinar custos padrão de recrutamento, 
contratação e formação. Esta informação deve também conseguir estimar os 
custos de substituição de pessoal. O resultado obtido é a criação de um sistema 
de custeio para os custos dos recursos humanos parecido com o sistema de 
custeio dos custos industriais. 
Para além disto, um bom gestor sabe que “só pode ser gerido aquilo que é 
medido” (Ulrich, 1997), ou seja, sem esta mensuração é impossível as empresas 
conseguirem praticar uma boa política de gestão dos recursos humanos e 
consequentemente alcançar vantagens competitivas. Esta questão é ainda mais 
pertinente devido ao momento de crise financeira em que nos encontramos. Hoje, mais 
do que nunca, os gestores estabelecem como objetivo primordial alcançar ganhos de 
eficiência em todos os seus recursos. Chen e Lin (2004) dizem mesmo que as 
demonstrações financeiras, sem uma correta divulgação do capital humano, podem 
conduzir a situações de má gestão nas empresas porque os gestores estão muito 
habituados a tomar decisões baseadas em informações retiradas dos relatórios anuais. 
Dizem ainda que o maior exemplo da má gestão resultante da não mensuração dos 
recursos humanos pode estar nos despedimentos, pois é muito provável que dificultem o 
desempenho das empresas e as afastem do seu objetivo de aumentar a eficiência.  
Grojer e Johanson (1998) defendem que a melhor forma de se comprovar a 
grande importância do capital humano e, consequentemente, do falhanço da sua 
medição seja a comparação entre o valor de mercado e o valor registado das empresas. 
Os autores estudaram esta relação, identificando a diferença que existe entre estes dois 
valores, tanto para empresas focadas no conhecimento como para empresas focadas no 
capital, sendo todas elas suecas. Do trabalho empírico realizado, os autores concluem 
que os investimentos em recursos humanos contribuem cada vez mais para o aumento 
do valor de mercado das empresas. No entanto, isto não é refletido de forma alguma na 
contabilidade financeira. 
Apesar de tudo o que já foi referido, tanto as empresas como os órgãos 
reguladores não estão a levar a sério a problemática do capital humano e isso parece não 
fazer muito sentido. Se as pessoas são assim tão importantes para o sucesso de uma 
organização não deveria ser encontrado um valor para este ativo, de forma a ajudar a 
melhorar a gestão interna? E esse valor não deveria constar nas demonstrações 
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financeiras das empresas, de forma a ajudar na tomada de decisão dos vários 
stakeholders? É a partir destas questões que surge a motivação para este tema. É 
importante que o máximo de pessoas tome consciência da relevância da mensuração do 
capital humano para que o maior número de empresas assuma esta prática e se retire daí 
um benefício elevado. 
 
Objetivos 
O relatório que aqui se apresenta foi elaborado no âmbito do estágio curricular 
inserido no segundo ano do Mestrado em Contabilidade da Escola de Economia e 
Gestão da Universidade do Minho. Este estágio teve a duração de nove meses 
(Novembro de 2014 a Julho de 2015) e foi realizado na empresa Tuacar – Automóveis e 
Máquinas, SA que se dedica à venda de automóveis e à revenda de combustíveis através 
de diversos postos de abastecimento espalhados por Trás-os-Montes. Durante um destes 
meses foi-me dada a excelente oportunidade de me deslocar a Cabo Verde, onde 
participei e ajudei no início de atividade da filial Tuacar Cabo Verde, Lda. 
Neste trabalho procede-se à aplicação retrospetiva do modelo do goodwill não 
adquirido de Hermanson (1964), tentando examinar que informação pode ser retirada 
com base nos valores fornecidos pelo modelo, aferindo as consequências da sua 
aplicação para a análise do desempenho da empresa. Ou seja, se a empresa optasse por 
medir o valor dos seus recursos humanos e inserir essa informação nas demonstrações 
financeiras, que informação poderia ser retirada acerca do desempenho desse capital? 
Conseguir-se-ia avaliar a eficiência da empresa na gestão dos seus recursos humanos? É 
isso que se tentará analisar na primeira parte deste trabalho. 
O segundo objetivo deste relatório prende-se com o relato das atividades 
desenvolvidas durante o estágio realizado na organização. Este estágio, e o consequente 
relatar das tarefas realizadas, faz não só por cumprir as exigências curriculares do 
segundo ano do Mestrado em Contabilidade da Escola de Economia e Gestão da 
Universidade do Minho (EEG-UM), como tem o objetivo de corresponder aos 
requisitos de estágio propostos pela Ordem dos Técnicos Oficiais de Contas (OTOC)1. 
                                                             
1
 Desde 9 de outubro de 2015, e decorrente da publicação da Lei nº 139/2015, de 7 de setembro, que esta 
organização profissional foi redenominada para Ordem dos Contabilistas Certificados. Todavia, e para 
efeito deste trabalho, a designação anterior de OTOC será utilizada. 
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Esta instituição estabelece, no artigo 9º, nº1 do Regulamento de Inscrição, Estágio e 
Exame Profissionais (RIEEP), as práticas em o estágio deverá incidir: 
a) Aprendizagem relativa à forma como se organiza a contabilidade nos termos 
do sistema de normalização contabilística ou outros planos de contas oficialmente 
aplicáveis, desde a receção dos documentos até à sua classificação, registo e arquivo; 
b) Práticas de controlo interno; 
c) Apuramento de contribuições e impostos e preenchimento das respetivas 
declarações; 
d) Supervisão dos atos declarativos para a segurança social e para efeitos fiscais 
relacionados com o processamento de salários; 
e) Encerramento de contas e preparação das demonstrações financeiras e 
restantes documentos que compõem o “dossier fiscal”; 
f) Preparação da informação contabilística para relatórios e análise de gestão e 
informação periódica à entidade a quem presta serviços; 
g) Identificação e acompanhamento relativo à resolução de questões da 
organização com o recurso a contactos com os serviços relacionados com a profissão. 
h) Conduta ética e deontológica associada à profissão. 
 
Para que este trabalho fosse elaborado da melhor forma possível o estágio e o 
respetivo relatório foram acompanhados pelo Doutor Paulo Peres, Técnico Oficial de 




 Este trabalho inicia-se focando a importância da avaliação dos recursos humanos 
e identificando os problemas diretamente relacionados com o assunto. Depois de 
percebida a motivação para a escolha deste tema segue-se uma breve revisão de 
literatura, abordando: a forma como os recursos humanos são vistos pelo atual sistema 
contabilístico; os métodos de mensuração mais relevantes, classificados e apresentados 
por vários grupos de abordagem (modelos de custeio, métodos de ênfase monetária, de 
ênfase não monetária, e de combinação de comportamentos não monetários com 
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modelos de ênfase monetária); e, por fim, é feita uma descrição dos desenvolvimentos 
atuais sobre o tema. 
 De seguida surge uma secção que trata da aplicação prática do método do 
goodwill não adquirido, proposto por Hermanson (1964). Apresenta-se brevemente a 
empresa onde o modelo foi aplicado, a metodologia seguida, com o detalhe de todos os 
passos efetuados e, finalmente, a interpretação dos valores do capital humano da 
empresa encontrados. 
 A segunda parte do relatório é dedicada ao relatar das tarefas desenvolvidas ao 
longo de todo o período do estágio: atividades contabilísticas, processamento salarial, 
apuramento de contribuições e impostos, práticas de controlo interno, tarefas de apoio à 
gestão, conduta ética e deontológica, e operações de fim de exercício. No final desta 
secção será feito um balanço crítico dos nove meses de duração deste estágio. 
 Finalmente, a conclusão, que resume os contributos que este trabalho poderá 
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Parte I – O Capital Humano de uma Empresa 
1. Revisão de Literatura 
1.1. O Capital Humano no Sistema de Normalização 
Contabilística (SNC) 
Apesar da importância da mensuração do capital humano demonstrada 
anteriormente, se analisarmos a Norma Contabilística de Relato Financeiro (NCRF) 6 
do SNC verificamos que norma trata este assunto de forma muito superficial e pouco 
objetiva, talvez devido à complexidade do mesmo. E o mesmo acontece a nível 
internacional, através das International Accounting Standars (IAS’s), mais 
concretamente a IAS 38. A divulgação de informação relativa a este capital é totalmente 
voluntária, dependendo da vontade e empenho dos gestores e contabilistas, enquanto o 
reconhecimento do capital humano como um ativo das empresas é suscetível de 
diferentes interpretações, como se tentará explicar adiante. 
O SNC diz-nos que um ativo é “um recurso controlado por uma entidade como 
resultado de acontecimentos passados, e do qual se espera que fluam benefícios 
económicos futuros para a entidade” (NCRF 6, §8). Esta norma, no mesmo parágrafo, 
define ativos intangíveis como “ativos não monetários identificáveis sem substância 
física”. Assim, a ser considerado um ativo, o capital humano estaria no grupo dos 
intangíveis. No entanto, teria que cumprir os critérios dessa definição, ou seja, ser 
identificável, controlado pela empresa e gerador de benefícios económicos futuros. 
Este recurso é claramente considerado um ativo pela Gestão, dada a sua 
importância para a criação de valor na empresa. No entanto, o mesmo não se passa na 
Contabilidade:  
“uma entidade pode ter uma equipa de pessoal habilitado e pode ser 
capaz de identificar capacidades incrementais do pessoal que 
conduzam a benefícios económicos futuros derivados da formação. A 
entidade pode também esperar que o pessoal continue a pôr as suas 
capacidades ao seu dispor. Porém, geralmente uma entidade não tem 
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controlo suficiente sobre os benefícios económicos futuros 
provenientes de uma equipa de pessoal habilitado e da formação para 
que estes itens satisfaçam a definição de um ativo intangível. Por uma 
razão semelhante, é improvável que uma gestão específica ou um 
talento técnico satisfaça a definição de ativo intangível, a menos que 
esteja protegido por direitos legais para usá-lo e obter dele os 
benefícios económicos futuros esperados e que também satisfaça as 
outras partes da definição.” (§15, NCRF 6).  
No parágrafo 68 da mesma norma, o SNC incluí os gastos com a formação de 
pessoal quando refere que: 
“em alguns casos, o dispêndio é incorrido para proporcionar 
benefícios económicos futuros a uma entidade, mas nenhum ativo 
intangível ou outro ativo é adquirido ou criado que possa ser 
reconhecido. Nestes casos, o dispêndio é reconhecido como um gasto 
quando for incorrido […] exemplos de dispêndio que seja reconhecido 
como gasto quando for incorrido incluem […] dispêndios com 
actividades de formação”.  
Esta questão do controlo é de dupla interpretação pois, apesar da empresa não 
ser proprietária dos recursos humanos, existe uma relação contratual que define as 
responsabilidades dos funcionários perante a entidade empregadora. Desta forma, a 
organização pode controlar os benefícios gerados pelo capital humano ou pelos 
investimentos que efetua neste capital, mas apenas durante o período de contrato entre 
as partes envolvidas – problema da mobilidade (Brás, 2007). Este aspeto gera então 
alguma discordância entre os entendidos. Lev e Schwartz (1971) defendem que a 
discussão sobre o controlo é realmente um problema se considerarmos os empregados 
individualmente mas, se estes forem vistos como um grupo de trabalhadores de uma 
empresa, a questão muda de figura. Os empregados podem ser substituídos, logo uma 
empresa pode calcular o valor do seu capital humano, não interessando se este contém 
sempre os mesmos funcionários ou se algum pessoal é gradualmente substituído. Os 
autores defendem então que o que realmente interessa é a alteração do valor destes 
ativos na totalidade e que esta totalidade do capital humano pode ser vista como sendo 
propriedade da empresa. Ainda dentro da mesma questão, os autores afirmam que o 
A mensuração do Capital Humano nas organizações 
- 11 - 
 
problema em mensurar estes ativos se relaciona com o tema dos alugueres de longa 
duração. Ora, se identificamos os funcionários de uma empresa como um aluguer de 
trabalho (através da sua remuneração), então porque não lhe podemos dar o mesmo 
tratamento contabilístico dos contratos de locação financeira? (Brás, 2003). Esta é uma 
questão pertinente e que julgo poder ajudar para uma solução do problema criado pela 
não propriedade do capital humano. 
Assim, mesmo que se consiga ultrapassar o dilema do controlo deste recurso, 
ainda temos pela frente o problema da sua identificabilidade. As vantagens competitivas 
geradas pelos funcionários de uma empresa confirmam a ocorrência de benefícios 
futuros. No entanto, é uma situação que envolve muita incerteza quanto à sua 
magnitude. Daí ser muito difícil identificar um valor dos fluxos de caixa gerados 
exclusivamente por este recurso (Brás, 2007). Este problema alarga-se ainda aos 
investimentos em capital humano pois, apesar de serem registados como um custo da 
empresa, é muito difícil identificar as mais-valias que surgirão como consequência 
desses dispêndios. Atualmente, não existem métodos comummente aceites para a 
medição e reconhecimento do capital humano e os contabilistas, mesmo que o queiram 
fazer, não têm uma noção clara de como proceder. 
Assim, se for comprovada a não-identificabilidade dos recursos humanos, estes 
preenchem os requisitos da definição de goodwill gerado internamente, como nos diz o 
parágrafo 48 da NCRF 6:  
“Em alguns casos, é incorrido dispêndio para gerar benefícios 
económicos futuros, mas isso não resulta na criação de um ativo 
intangível que satisfaça os critérios de reconhecimento desta norma. 
Tal dispêndio é muitas vezes descrito como contribuindo para o 
goodwill gerado internamente. O goodwill gerado internamente não é 
reconhecido como ativo porque não é um recurso identificável (i.e. 
não é separável nem resulta de direitos contratuais ou de outros 
direitos legais) controlado pela entidade que possa ser fiavelmente 
mensurado pelo custo.”. 
Flamholtz et al. (2002) abordam ainda a questão da subjetividade na mensuração 
dos recursos humanos. Os princípios contabilísticos encorajam uma mensuração 
objetiva, fidedigna e verificável porque há uma grande necessidade de comparações 
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entre as organizações e é intuitivo que a dificuldade de comparar informações subjetivas 
é muito maior do que a de comparar informações objetivas. De facto, os autores 
defendem a existência de um conflito entre a divulgação de informação fidedigna e 
objetiva e informação relevante para as tomadas de decisão das empresas. Apesar da 
mensuração dos recursos humanos incorporar subjetividade, esta é muito relevante para 
satisfazer as necessidades reais dos gestores e investidores.  
Assim, e ao contrário do que se tem vindo a defender, a normalização 
contabilística continua a tratar os recursos humanos apenas como despesas que reduzem 
os lucros das empresas em vez de os tratar como investimentos geradores desses 
resultados e de os representar como ativos nos seus balanços (Flamholtz et al., 2002). 
Isto acontece devido à dificuldade em identificar os benefícios trazidos pelos 
funcionários à organização, como foi explicado nos parágrafos anteriores. A raiz de uma 
má gestão é o tratamento do capital humano como despesas e não como ativos 
(Hermanson et al., 1992) e por isso é necessário discutir a inclusão do valor dos 
recursos humanos nas demonstrações financeiras (Chen e Lin, 2004). Se não o fizermos 
continuaremos a olhar para os dados destes relatórios (como os custos com pessoal e 
gastos com a sua formação) sem conseguir analisar a eficiência da organização na 
gestão dos seus recursos humanos. 
Em suma, mensurar os funcionários de uma empresa não é uma tarefa fácil. 
Baron (2003) diz-nos que este é o recurso mais valioso mas também o mais volátil e, 
muito provavelmente, é ignorado simplesmente por ser tão difícil de medir. A autora 
defende ainda que, a mensuração deste recurso não pode continuar a ser ignorada 
quando há claras evidências que indicam que a elevada performance das pessoas são a 
chave do sucesso competitivo. Apesar de todas as dificuldades que se possam encontrar, 
é importante pegar na informação encontrada acerca dos recursos humanos e 
transforma-la em conhecimento útil (Sveiby, 1997), não só para a empresa como para os 
seus stakeholders. É nessa base que na secção seguinte serão analisados alguns dos mais 
importantes modelos de mensuração do capital humano, com o objetivo realçar a 
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1.2. Os modelos de mensuração do Capital Humano 
 De acordo com a American Accounting Association (1973), a mensuração do 
capital humano tem o objetivo de melhorar a qualidade das decisões financeiras, tanto 
interna como externamente. É devido a esta importância comummente reconhecida 
entre os investigadores que ao longo do tempo têm surgido diversos métodos de 
mensuração deste recurso, tendo como missão dar significado às tomadas de decisão 
que envolvem o recrutamento, formação, demissão e substituição dos recursos humanos 
(Andrade e Sotomayor, 2011). O desenvolvimento de métodos adequados é então 
responsabilidade dos contabilistas, como fornecedores de informação que são 
(Flamholtz, 1972 a). 
Brás (2003) justifica o atual foco na contabilidade do capital humano: “o tema 
dos recursos humanos renasceu dada a atual conjuntura económica e social. A sociedade 
da era da informação é constituída principalmente por empresas prestadoras de serviços 
em que as pessoas constituem sem sombra de dúvidas um dos elementos mais cruciais 
para o desenvolvimento das nações e das empresas em particular. Além disso, o 
aparecimento de conceitos como o capital intelectual, a necessidade de saber gerir e 
contabilizar os ativos intangíveis como a investigação e desenvolvimento, e a existência 
de empregados altamente qualificados desafiam a contabilidade tradicional a 
desenvolver um novo paradigma que vá de encontro a esta realidade”.  
Na literatura sobre medidas do capital humano podemos identificar três grandes 
grupos de modelos de mensuração deste recurso (Bontis et al., 1999; Sackman et al., 
1989): 
 Modelos de avaliação que consideram o custo histórico, de reposição ou 
de oportunidade. 
 Modelos com ênfase monetária que calculam estimativas descontadas 
dos rendimentos futuros ou salários. 
 Modelos de mensuração de recursos humanos que combinam 
comportamentos não monetários com modelos de valor económico e 
monetário. 
 
A questão de mensuração do capital humano teve o seu ponto alto nas décadas 
de sessenta e setenta do século XX, depois disso a investigação em contabilidade 
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estagnou (Brás, 2003). Foi então durante essa altura que surgiram os mais importantes 
métodos de mensuração do capital humano, ainda hoje estudados e analisados. Assim, 
nesta secção tentaremos posicionar grande parte desses modelos, explicando a lógica 
por detrás de cada um deles.  
 
1.2.1. Modelos de Custeio 
1.2.1.1. A mensuração do custo contabilístico 
Este método tem como objetivo a mensuração dos recursos humanos através do 
seu custo contabilístico, ou seja, através dos gastos incorridos com o recrutamento, 
seleção, contratação e desenvolvimento dos funcionários numa determinada empresa 
(Andrade e Sotomayor, 2011). É importante referir que, segundo Flamholtz (1999), os 
custos de desenvolvimento dos funcionários dizem respeito aos gastos efetuados com a 
sua integração no local de trabalho, com o treino das suas funções, com a sua formação 
profissional e até mesmo com a produtividade perdida por outros trabalhadores da 
empresa devido ao tempo despendido no desenvolvimento deste novo funcionário. 
Como já foi referido, atualmente os recursos humanos são maioritariamente 
tratados como custos em vez de lhes ser reconhecido o devido valor enquanto ativos. O 
que este método pretende fazer é agrupar todos esses custos incorridos por uma empresa 
com os seus funcionários, registados na sua contabilidade, e adiciona-los aos seus 
ativos. 
Os gestores reclamam ainda a inclusão dos custos de oportunidade incorridos, ou 
seja, a perda de eficiência que a empresa iria ter com a não contratação de um 
funcionário mais competente. No entanto, porque muitas vezes há bastante dificuldade 
na mensuração deste tipo de custos, pode não ser possível obter estimativas fidedignas 
(Andrade e Sotomayor, 2011). Apesar desta dificuldade, vai ser explicado no ponto 
1.2.1.3. o modelo de custeio do capital humano desenvolvido por Hekimian e Jones 
(1967) que surge como uma resposta à dificuldade de mensuração dos custos de 
oportunidade deste ativo. 
Resumidamente, de forma a atender às necessidades de divulgação de 
informação relativa aos recursos humanos, este método faz a mensuração do capital 
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humano com base na adição de todos os custos que envolvam os funcionários de uma 
empresa, e que a contabilidade regista. Posteriormente, em cada ano seriam abatidas a 
esse ativo as amortizações correspondentes ao usufruto dos benefícios anuais dos 
recursos humanos da empresa. 
Andrade e Sotomayor (2011) dizem existir algumas limitações neste modelo. 
Primeiro, o valor económico de um ativo não corresponde necessariamente ao seu custo 
histórico. Por outro lado, qualquer apreciação ou depreciação pode ser subjetiva, pois 
não têm qualquer relação com o aumento ou a diminuição de produtividade do 
trabalhador. E finalmente, o custo associado com o recrutamento, seleção, contratação e 
desenvolvimento dos funcionários pode ser diferente de um individuo para outro, dentro 
da mesma organização. 
 
1.2.1.2. A mensuração dos custos de reposição 
Dentro da mesma linha dos tipos de modelos (de custeio) podemos também 
encontrar o método de mensuração dos custos de reposição do capital humano. Como o 
próprio nome indica, este método consiste no apuramento de todos os custos que são 
necessários incorrer para substituir um funcionário atualmente empregado. Numa 
situação em que um funcionário deixe de trabalhar numa empresa esta terá que suportar 
custos de recrutamento, seleção, contratação e desenvolvimento, de forma a substituir o 
antigo funcionário por um novo funcionalmente equivalente (Andrade e Sotomayor, 
2011). 
Andrade e Sotomayor (2011) defendem que os custos de substituição, sendo 
usados pela gestão, deveriam incluir a componente do custo de oportunidade No 
entanto, tal como se passou nos casos anteriores, isso também não acontece aqui. Os 
autores definem então três elementos básicos dos custos de substituição: os custos 
recrutamento e contratação, os custos de desenvolvimento e os custos de indemnização. 
Os dois primeiros foram claramente explicados anteriormente, e os terceiros, segundo 
Flamholtz (1999), correspondem aos custos que ocorrem como resultado da saída de um 
funcionário da empresa. 
Como é natural, este modelo, tal como qualquer outro, não é perfeito e por isso 
tem limitações. Hekimian e Jones (1967) encontram-lhe duas: por um lado, a gestão 
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pode ter um funcionário em particular que não esteja disposta a substituir e, nesse caso, 
este método não o consegue mensurar; por outro lado, pode não ser fácil, ou mesmo 
impossível, encontrar um ativo perfeitamente substituto, ou seja, com os mesmos 
talentos e experiência. Além disso, Friedman e Lev (1974) identificaram um grande 
paradoxo dos custos de substituição: se uma empresa for ineficiente no recrutamento, 
seleção, contratação e desenvolvimento dos seus funcionários, o custo de reposição 
associado a estes vai ser maior. Assim, não tem lógica que a empresa seja 
“recompensada” pela sua ineficiência. Esta grande limitação encontrada por Friedman e 
Lev (1974) não só é aplicada nos custos de reposição, como também no modelo visto 
anteriormente. 
 
1.2.1.3. A mensuração dos custos de oportunidade – o 
modelo de Hekimian e Jones  
Este modelo proposto por Hekimian e Jones (1967) surge precisamente para se 
tentar ultrapassar as dificuldades que o método de mensuração dos custos de reposição 
apresenta. Os autores sugerem então que se encontre o valor dos recursos humanos 
através de uma espécie de mercado de trabalho dentro da empresa, tendo por base o 
conceito de custo de oportunidade. Assim, sempre que um departamento achasse que a 
contratação de um funcionário de outra secção poderia aumentar o seu desempenho teria 
que, através do respetivo gestor, oferecer o que achasse justo para obter os seus 
serviços. Desta forma, o valor desse funcionário seria o preço pelo qual o departamento 
estaria disposto a contratá-lo, ou então o “prejuízo” que teria em continuar a não 
usufruir dos seus serviços.  
Os autores acreditam que a criação deste mercado competitivo interno iria 
traduzir-se numa ótima distribuição do pessoal e uma avaliação monetária com o 
objetivo de fazer uma gestão ativa e eficiente destes recursos. Os autores seguem então 
a abordagem do custo de oportunidade porque defendem que esta é consistente com a 
perspetiva de reconhecimento implícito de Dearden, que nos diz que os ativos só têm 
valor quando existem aplicações alternativas para eles.  
Apesar da aparente eficácia deste método Andrade e Sotomayor (2011) 
encontraram várias limitações. Primeiro, com este método os funcionários eram tratados 
como meras mercadorias. Segundo, a inclusão como ativos apenas dos funcionários 
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selecionados pelos chefes de departamentos pode ser interpretada como discriminatória 
por parte dos outros funcionários. E por último, os funcionários menos lucrativos 
poderiam ser punidos pela sua incompetência pois não iriam receber quaisquer ofertas e 
ficariam mal vistos aos olhos da gestão. 
 
1.2.2. Modelos com ênfase monetária 
1.2.2.1. O modelo de Hermanson 
Hermanson é considerado por muitos como o primeiro a tentar abordar a 
problemática da contabilização dos recursos humanos. Para Hermanson (1964) não 
havia uma definição apropriada de ativo e era necessário encontrá-la, de maneira a que 
se pudesse incluir nela os recursos que estão presentes na empresa mas que não são 
necessariamente possuídos por esta. Brás (2003) afirma mesmo que esta mudança na 
definição de ativos permitiria aos recursos humanos atingirem um estatuto similar ao do 
capital e terrenos nas demonstrações financeiras e assim conduziria a algumas 
mudanças interessantes na construção e utilidade das mesmas. 
Referenciando Hermanson (1964, p. 4): “Os ativos são recursos escassos que: 
operam dentro da entidade; são capazes de serem transferidos pelas forças existentes na 
economia; são expressos em termos monetários; podem ser adquiridos como resultado 
de acontecimentos correntes ou passados; e que têm a capacidade de proporcionar 
benefícios económicos futuros”. Este refere ainda que os recursos humanos constituem 
o ativo mais frequentemente ausente das demonstrações financeiras e defende que a sua 
inclusão aumentará a comparabilidade e a plenitude destas, conduzindo a uma melhor 
afetação dos recursos, um rejuvenescimento das demonstrações de posição, uma relação 
mais estreita entre as demonstrações financeiras e uma ajuda para a análise das 
empresas do ponto de visto interno. 
Hermanson (1964) sugere então dois métodos de avaliação destes ativos: o 
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1.2.2.1.1. O método do goodwill não adquirido 
Este modelo assume que, teoricamente, o valor dos recursos humanos deve ser 
igual ao valor atual dos serviços futuros que estes recursos podem fornecer. Tal 
avaliação necessita que seja efetuada uma estimativa dos benefícios líquidos futuros de 
modo a identificar a porção destes que é atribuída ao capital humano. No entanto, 
segundo Hermanson (1964), qualquer método que envolva estimativas de benefícios 
futuros está sujeito a manipulações e a diferentes opiniões entre as empresas, de tal 
forma que a comparação de demonstrações financeiras com base nos recursos humanos 
pode não ser a mais correta. 
Desta forma, para calcular o valor dos recursos humanos, Hermanson (1964) 
considera três variáveis na economia: o valor médio dos ativos detidos, o resultado 
líquido após impostos e a rendibilidade do ativo, para assim chegar à rendibilidade 
existente no sector de atividade onde a empresa que pretende valorizar os recursos 
humanos se insere. 
Segundo Hermanson, dado que os ativos detidos que se mantêm desocupados 
não acrescentam nada ao resultado da empresa, as diferenças entre as taxas dos 
resultados de uma determinada empresa e do sector em que esta se insere podem ser 
interpretadas como os esforços dos funcionários desta organização. Assim, Hermanson 
(1964) defende que, se a empresa tiver uma rendibilidade do ativo superior à 
rendibilidade média do sector de atividade em que se insere (rendibilidade normal), esse 
valor deverá ser inserido nas suas demonstrações financeiras com a designação de 
recursos humanos.  
Hermanson sugere que, no final de cada exercício, no caso de o diferencial ser 
positivo teríamos o registo a débito na conta de ativo de recursos humanos por 
contrapartida do capital próprio, pelo montante da diferença positiva de rendibilidades. 
Se o diferencial fosse negativo teríamos uma situação inversa. Em cada exercício 
económico proceder-se-ia a estes cálculos no sentido de atualizar o valor dos recursos 
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1.2.2.1.2. O método do valor atual ajustado 
Este método utiliza uma média ponderada do desempenho de uma empresa nos 
últimos cinco anos para modificar o valor atual (descontados à taxa de rendibilidade da 
economia no último ano) dos salários que são esperados serem pagos nos próximos 
cinco anos.  
O método começa por calcular o valor atual dos salários estimados a pagar nos 
próximos cinco anos. Depois é preciso calcular o que Hermanson chama rácio de 





Rf0 é a taxa do resultado contabilístico sobre os ativos detidos por uma 
empresa no ano corrente; 
Re0 é a média das taxas do resultado contabilístico sobre os ativos detidos 
por todas as empresas presentes na economia no ano corrente; 
Rf4 é a taxa do resultado contabilístico sobre os ativos detidos por uma 
empresa no quarto ano anterior; 
Re4 é a média das taxas do resultado contabilístico sobre os ativos detidos 
por todas as empresas presentes na economia no quarto ano anterior. 
 
Se uma empresa obtiver exatamente a mesma taxa de rendibilidade que a média 
de todas as empresas presentes na economia alcançaram em cada ano, o rácio de 
eficiência vai ser igual a 1. Por outro lado, se os recursos humanos foram mais 
eficientes que a tal média este rácio vai ser maior que 1, e se forem inferiores à média o 
rácio será menor que 1. 
O próximo passo será multiplicar o valor atual dos futuros pagamentos aos 
recursos humanos pelo seu rácio de eficiência. 
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 Hermanson admite preferir o método do goodwill não adquirido e, apesar de 
achar que ambos cumprem bastante bem o importante papel de mensuração do capital 
humano, chega mesmo a dizer que o método do valor atual ajustado só é incluído no seu 
trabalho para mostrar que outros métodos de valorização dos recursos humanos, para 
além do primeiro aqui explicado, também são plausíveis.  
 
1.2.2.2. O modelo de Lev e Schwartz  
O Modelo de Lev e Schwartz (1971) tem o objetivo de, como todos os modelos 
vistos nesta secção, introduzir o valor dos recursos humanos de uma organização no 
balanço e, segundo os próprios autores, o seu ponto essencial é a dicotomia 
contabilística existente entre o capital humano e o não-humano. 
Irving Fisher, um dos fundadores da teoria do capital humano, não faz distinção 
entre o capital humano e o não-humano (Lev e Schwartz, 1971). No entanto, segundo os 
autores deste modelo, existe uma grande diferença entre estes dois tipos de capital: a 
propriedade do capital humano é intransferível (numa sociedade de não escravatura), 
enquanto o capital não-humano é transacionado no mercado. Num contexto de certeza, 
esta distinção não tem consequências na determinação do valor dos capitais, visto que 
esta certeza implica um perfeito conhecimento dos rendimentos futuros e da taxa de 
desconto. Dado este conhecimento, pode ser calculado o valor atual do capital, tanto 
humano como não-humano. Por outro lado, num contexto de incerteza, os rendimentos 
futuros e as taxas de desconto não são de conhecimento fácil e, por isso mesmo, o valor 
atual não pode ser determinado com exatidão. No entanto, mesmo em contextos de 
incerteza, no caso do capital não-humano conseguiremos o cálculo do seu valor 
recorrendo a uma observação dos preços de mercado, o que não acontece com o capital 
humano. Assim, os autores acabam por concluir que, num contexto de incerteza, existe 
realmente uma distinção importante entre o capital humano e o capital não-humano. 
Andrade e Sotomayor (2011) resumem e enumeram quatro pontos que explicam 
de que forma Lev e Schwartz (1971) propuseram que o valor do capital humano fosse 
determinado:  
1- Todos os empregados são classificados em grupos específicos de 
acordo com a sua idade e habilidades; 
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2- O rendimento anual médio é determinado por diferentes grupos de 
idade e escolaridade. 
3- O rendimento total de cada grupo mencionado no ponto anterior vai 
ser calculado até à idade da reforma; 
4- A taxa de desconto a utilizar para calcular o total de remunerações é o 
custo de capital.  
De acordo com este modelo, a fórmula para calcular o valor esperado do capital 





E(Vτ*) = o valor do capital humano de uma pessoa com τ anos; 
Ii* = os rendimentos anuais do funcionário até à sua reforma. Estes valores 
são representados graficamente através dos perfis de rendimento dos 
funcionários (rendimento a depender da idade do funcionário, ainda com a 
variante dos seus anos de escolaridade); 
r = taxa de desconto específica da pessoa; 
t = idade de reforma; 
Pτ(t) = probabilidade condicional de uma pessoa de idade τ morrer no ano t. 
 
Assim, segundo este modelo, o valor do capital humano de uma empresa não é 
mais do que a soma do capital humano de todos os indivíduos que trabalham nessa 
organização. 
De acordo com Lev e Schwartz (1971), apesar de até à data da formulação do 
seu modelo ainda nada ter sido feito pela contabilidade para incluir este ativo nas 
demonstrações financeiras, a teoria económica fornece uma base para uma solução 
prática deste problema. 
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Andrade e Sotomayor (2011) criticam negativamente este modelo tanto porque 
não tem em conta uma possível saída do funcionário da organização antes da sua 
reforma (ou morte), como porque ignora qualquer tipo de movimentos nas carreiras dos 
funcionários, acontecimento que iria alterar os seus rendimentos futuros. Além disso, 
como vimos anteriormente, este modelo não poderá ser adotado em contextos de 
incerteza pois os rendimentos e as taxas de desconto calculadas não iriam ser as mais 
fiáveis. Por outro lado, os mesmos autores defendem que este método não nos fornece 
um valor correto dos recursos humanos porque não mede os seus contributos para 
alcançar o objetivo de eficiência da organização.  
  
1.2.2.3. O modelo de Morse  
Recorrendo a uma análise do modelo feita por Andrade e Sotomayor (2011), 
conseguimos identificar quatro passos a seguir para a formulação do modelo proposto 
por Morse (1973): 
1- Determinar o valor bruto dos serviços que serão gerados pelos funcionários no 
futuro, baseado nas suas capacidades individuais e coletivas; 
2- Determinar o valor dos pagamentos futuros dos funcionários;  
3- Deduzir o valor dos pagamentos futuros aos serviços futuros gerados pelos 
funcionários. Este valor representa o benefício líquido organizacional gerado 
pelos trabalhadores. 
4- O valor deste benefício tem que ser atualizado para o presente usando uma taxa 
de desconto pré-determinada (geralmente o custo do capital). A quantia 
encontrada indica-nos então o valor dos recursos humanos da organização. 
Morse (1973) afirma que o valor dos ativos humanos de uma organização é igual 
ao valor líquido atual dos serviços contratados pela organização aos seus empregados. 
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 Onde, 
A = valor dos ativos humanos de uma organização; 
N = número de funcionários da empresa; 
γ = ano corrente; 
t = tempo máximo que um funcionário permanecerá da empresa; 
Ii(t) = valor do benefício liquido gerado pelo funcionário i durante t anos para a 
organização. Ii(t) = Gi(t) - Ei(t); 
Gi(t) = valor bruto dos serviços gerados pelo funcionário i durante t anos para a 
organização; 
Ei(t) = todos os pagamentos pagos pela organização ao funcionário i durante t 
anos; 
X(t) = valor dos serviços de todos os funcionários da empresa a trabalhar em 
conjunto durante t anos. Este valor diz respeito a um excedente do valor dos 
seus serviços individuais criado pelo trabalho em equipa. 
 
Assim, para Morse (1973), a primeira parte da equação representa o valor dos 
funcionários para a organização, enquanto a segunda se refere ao valor adicional destes 
funcionários, que surge das suas capacidades de trabalhar em equipa. 
Tal como já foi referido, esta equação só poderá ser posta em prática num 
contexto de certezas, caso contrário seria impossível encontrar valores fiáveis para as 
variáveis. Além disso, o autor diz-nos que se a empresa resolvesse, no ano γ, contratar 
mais funcionários e/ou efetuar despesas com a formação dos funcionários já existentes, 
o valor dos ativos humanos já calculado iria ser alterado, através de I(t) e/ou X(t). 
Morse (1973) refere o trabalho de Lev e Schwartz (1971), que foi explicado no 
ponto anterior, no qual se tenta aplicar o conceito económico de capital humano à 
mensuração destes recursos. Neste sentido, o valor do capital humano de uma pessoa 
em γ é o valor atual dos seus rendimentos futuros enquanto funcionário da empresa, e a 
soma de todos estes valores corresponde ao capital humano total de uma organização. 
Assim, num contexto de certeza, o valor do capital humano empregado numa 
organização no momento y é aquele que a equação (4) demonstra. 
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Onde, C representa o valor do capital humano empregado numa organização. 
 Segundo Morse (1973), apesar de Lev e Schwartz defenderem que o relato do 
valor do capital humano irá fornecer aos utilizadores das demonstrações financeiras 
informação acerca das mudanças na força de trabalho da organização, este modelo não 
refere a relação existente entre o valor do capital humano e o valor das pessoas para 
uma organização. Morse refere ainda a opinião de Flamholtz (1972b) em relação a este 
assunto, que defende que o conhecimento e habilidades de uma pessoa só por si não têm 
valor para uma organização; só têm valor se, e só se, estes servirem de meios para 
alcançar os objetivos da organização. Assim, se o objetivo da organização for o lucro, o 
conhecimento e as habilidades de uma pessoa são valiosos para a organização se, e só 
se, o valor bruto dos seus serviços exceder o valor das despesas que a organização tem 
que fazer para obter os seus serviços. 
Posto isto, Morse (1973) defende que o conceito de ativo humano e de capital 
humano representados pelas equações (3) e (4), respetivamente, não são alternativos 




 A terceira parte da equação (5) é o valor do capital humano atualmente 
empregado na organização enquanto as duas primeiras partes representam o valor atual 
bruto dos serviços gerados pelos funcionários para com a empresa. O autor é então da 
opinião de que se desejamos divulgar o valor dos recursos humanos nas demonstrações 
financeiras de acordo com a teoria da propriedade, só deve ser incluído nestas o valor 
líquido do ativo humano da empresa. 
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1.2.2.4. O modelo de Friedman e Lev  
O último método a ser explicado nesta secção de modelos de ênfase monetária 
foi proposto por Friedman e Lev em 1974. Estes autores defendem que o valor dos 
recursos humanos de uma organização consiste no valor descontado das diferenças entre 
os salários praticados no mercado e aqueles pagos pela empresa, ou seja, a diferença 
entre o que deveria ser pago aos funcionários se as políticas salariais da empresa fossem 
idênticas às da indústria onde opera e o que será realmente pago tendo em conta as 
políticas salariais da empresa. 
 Para que se possa registar o valor calculado por este método na contabilidade de 
uma empresa, Friedman e Lev (1974) propõe a existência de uma conta denominada 
“investimentos em recursos humanos”, onde será registada a diferença entre os 
pagamentos salariais internos e externos à organização.  
 Os autores referem-se a este modelo como bastante fiável, pois incorpora o 
conceito de valor de mercado, talvez a forma mais correta de medir qualquer ativo. No 
entanto, encontrar dados de forma oportuna para que se possa alcançar um valor médio 
dos salários praticados na indústria não se afigura uma tarefa nada fácil. Além disso, 
esta fiabilidade pode ser posta em causa se estivermos num contexto de economia com 
evasão fiscal, onde os salários declarados podem não ser os efetivos, na medida que 
podem existir outros benefícios que, revestindo ou não a natureza monetária, podem 
fazer parte da remuneração do pessoal da indústria. 
 
1.2.3. Modelos com ênfase não monetária 
1.2.3.1. O modelo de Rensis Likert  
Likert pertence acima de tudo à área da gestão e consultoria e não propriamente 
à área da contabilidade, justificando-se assim a ênfase não monetária do modelo por si 
desenvolvido (Brás, 2003). O autor defendeu a tese de que a mensuração do capital 
humano iria desempenhar um papel chave no desenvolvimento de valor e, assim, 
aumentaria o desempenho de uma organização através da introdução e participação da 
estrutura e dos processos de gestão (Likert, 1967). 
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Likert (1967) argumenta que mudanças em variáveis causais como o estilo de 
gestão, estratégias de liderança e estruturas organizacionais, resultariam não só numa 
melhoria da produtividade, custos, resultados, ou variáveis de resultados finais das 
organizações, mas também se manifestariam em melhores atitudes, lealdades, 
motivações e objetivos de desempenho, perceções, habilidades, e outros, entre os 
empregados da empresa (variáveis de intervenção). O autor diz mesmo que o objetivo 
principal da Contabilidade é tentar medir estas variáveis, que acredita serem as únicas a 
refletirem corretamente o estado dos recursos humanos de uma organização, e passar 
essa informação à Gestão de forma a melhorar as tomadas de decisão e 
consequentemente o desempenho da empresa. 
O autor é então da mesma opinião que tantos outros que escrevem sobre o tema: 
a contabilidade dos recursos humanos vem acrescentar inúmeras vantagens à gestão das 
empresas. O que o distingue dos outros autores é o facto de defender a não-
obrigatoriedade da contabilização do capital humano para uma gestão eficaz deste ativo. 
Até que exista a tal contabilidade dos recursos humanos a empresa já deve ter à sua 
disposição medidas periódicas e contínuas das variáveis causais e de intervenção de 
forma a ajudar a sua gestão. 
 
1.2.4. Modelos que combinam Comportamentos Não 
Monetários com Modelos de Ênfase Monetária 
1.2.4.1. O Modelo de Flamholtz 
Este modelo sugerido por Flamholtz (1987), ao contrário de outros que o 
antecederam, tem em conta as possibilidades ou probabilidades de movimento de um 
funcionário de uma função para outra na sua carreira profissional no seio da empresa e 
também da sua saída da empresa antes da reforma ou morte. Assim, Flamholtz (1972, a) 
defende que o valor de um individuo numa organização é definido pelo valor atual de 
todos os serviços futuros que são esperados da parte do funcionário durante o período 
que este permanecer na organização, tendo também em conta as funções que 
desempenha durante esse período.  
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Flamholtz (1987) apresenta então as duas variáveis cruciais do seu modelo: o 
valor condicional esperado do funcionário [E(CV)], que corresponde ao valor atual dos 
serviços que se espera que o individuo venha a prestar se se mantiver na organização 
durante a sua vida útil; e a probabilidade de um funcionário se manter na empresa até à 
sua reforma ou morte, que está dependente de fatores como a satisfação e a 
produtividade do individuo em questão. Flamholtz (1972, a) estudou esta relação e 
retirou daí que a satisfação de um funcionário é um determinante que pode aumentar a 
sua probabilidade de se manter como membro da organização. Já a produtividade tem 
relação com os dois principais pontos deste modelo. Por um lado, consoante a sua 
produtividade um funcionário pode ser promovido ou despromovido, alterando assim a 
sua função dentro da empresa. Por outro lado, se a produtividade for demasiado baixa o 
funcionário pode vir a ser despedido, não cumprindo assim a sua suposta vida útil como 
membro da organização.  





E(CV)t é o valor condicional esperado em t; 
Vjt é o valor do serviço prestado na função j no período t; 
P(Vjt) é a probabilidade de obter o valor do serviço prestado na função j no período t; 
(1+i)t-γ é a taxa de desconto, onde i é a taxa de juro e t é o tempo desde γ (ano 
corrente). 
 O autor defende que o produto das duas variáveis explicadas em cima resultará 
no valor realizável esperado do individuo [E(RV)], ou seja, o valor atual que 
efetivamente se espera dos serviços prestados pelo funcionário durante o seu tempo de 
trabalho na empresa, independentemente das suas funções ao longo desse tempo. Desta 
forma Flamholtz (1987) chega a uma nova expressão, equação (5). 
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E(RV)t é o valor realizável esperado no período t; 
Vjt é o valor do serviço prestado na função j no período t; 
P(Vjt) é a probabilidade de obter o valor do serviço prestado na função j no período 
t; 
(1+i)t-γ é a taxa de desconto, onde i é a taxa de juro e t é o tempo desde γ (ano 
corrente). 
Vm = 0 (m corresponde à saída do funcionário da empresa) 
  
Andrade e Sotomayor (2011) focam-se bastante nas desvantagens deste modelo: 
“é difícil obter dados fidedignos sobre o valor obtido por uma empresa durante o 
período em que um determinado funcionário ocupa determinada função. O modelo 
também ignora o trabalho em equipa, dos funcionários, que traz mais valor à 
organização quando comparado com o trabalho individual e independente. As 
probabilidades têm que ser determinadas tendo em conta que cada funcionário ocupa 
várias funções ao longo da sua carreira na empresa e essas probabilidades têm que ser 
calculadas para todos os períodos ‘n’ de trabalho do individuo na empresa. Também 
será bastante dispendioso, quer em termos monetários quer em termos de tempo 
perdido, o cálculo das probabilidades de movimentos na carreira de cada funcionário 
para fora da organização. Assim, toda informação negativa vem reduzir a utilidade do 
modelo”. Além de tudo isto, este método só pode ser aplicado em ambientes de certeza, 
devido à dificuldade de cálculo de algumas das suas variáveis, e não nos fornece um 
valor líquido dos recursos humanos, ou seja, calcula os benefícios dos seus serviços 
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1.2.4.2. O Modelo de Ogan  
Esta modelo sugerido por Pekin Ogan (1976) no fundo é uma extensão da 
“abordagem dos benefícios líquidos” proposta por Morse em 1973 (Andrade e 
Sotomayor, 2011). 
Ogan (1976) faz uma distinção entre a contabilidade dos recursos humanos e a 
quantificação desses recursos. O autor defende que este é um ponto importante na 
discussão do tema porque mensurar e divulgar informação sobre o capital humano não é 
o mesmo que ter um sistema contabilístico dos recursos humanos. Um sistema de 
contabilização destes recursos não deve consistir apenas na sua quantificação, mas sim 
num processo continuo onde os recursos humanos são quantificados e controlados, ou 
seja, um sistema que permita um acesso repetido à informação por parte dos 
stakeholders da empresa. 
Segundo Ogan (1976), as organizações em que este modelo pode ser usado com 
eficácia são as organizações de serviços profissionais que estabeleçam preçários para os 
seus serviços, como as empresas de contabilidade, de advogados e de psicólogos. Neste 
tipo de organização é relativamente fácil de encontrar uma estimativa dos benefícios 
que vão ser gerados pois cada funcionário tem estipulada uma taxa de rendimento por 
fatura e o tempo despendido (medido em horas de serviço prestado), durante a sua vida 





 = valor atual ajustado dos recursos humanos numa organização de serviços 
profissionais; 
 = certeza-equivalente dos benefícios líquidos; 
L = fim de vida útil estimada do funcionário da organização; 
j = funcionário número j, com j = 1,2, …, n; 
r = taxa de desconto externa à organização (sem risco); 
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k = períodos de tempo no futuro. Assume-se que as receitas e despesas ocorrem 
no fim k períodos de tempo; 
t = algum período de tempo entre 1 e L que é o ponto na vida útil do funcionário 
em que cada certeza equivalente dos benefícios líquidos ocorrida depois de t é 
descontada; 
q = k + t. 
Segundo o autor, a maior inovação deste modelo é a conceptualização dos 
determinantes dos fluxos de benefícios líquidos de certeza-equivalente por cada 
funcionário. Cada empregado tem um fluxo de benefícios líquidos de certeza-
equivalente que é composto por dois elementos: os seus benefícios líquidos que são a 
função dos seus benefícios e custos totais; e o fator de certeza que inclui a probabilidade 
de se manter empregado e a probabilidade de sobrevivência. 
 Por sua vez, a probabilidade de um funcionário se manter empregado depende 
do grau de satisfação do individuo e do seu índice de equivocação individual, que nos 
indica o grau de atitude do funcionário perante a mudança de emprego. Alguns 
determinantes deste índice são: o estado civil, o número de filhos em idade escolar e o 
valor do seu plano de poupança-reforma.  
O autor diz-nos que o modelo aqui proposto tem como objetivo servir de campo 
conceptual com orientações para a medida do valor do funcionário para uma 
organização. Não pretende ser uma solução para a contabilidade dos recursos humanos, 
até porque tem como grande limitação a aplicação apenas em organizações que prestam 
serviços profissionais.  
 
1.3. Visão atual do Capital Humano – o Capital Intelectual 
A temática da mensuração do capital humano foi muito debatida nas décadas de 
sessenta e setenta do século XX. Depois seguiu-se um período de alguma estagnação. 
No entanto, continuamos a deparar-nos com o problema de avaliar os recursos 
humanos, e ainda não se conseguiu encontrar uma forma eficaz de o fazer.  
Na década de noventa, o aparecimento do conceito de Capital Intelectual veio dar 
novo ânimo ao estudo do capital humano pois, novamente, foi realçada a pertinência da 
A mensuração do Capital Humano nas organizações 
- 31 - 
 
mensuração do capital humano de uma organização. Aguiar (2013, p. 13) resume o que 
outros autores definem de capital intelectual: 
“Deve ser apresentada uma divisão tripartida deste conceito [capital 
intelectual]: capital humano, organizacional e relacional (Edvinsson e 
Malone, 1998; Stewart, 1997; Meritum, 2002). O capital humano é o 
conhecimento que os empregados levam consigo quando deixam a 
empresa, que inclui o conhecimento, as competências e as habilidades 
das pessoas, pelo que algum deste conhecimento é único do individuo 
(Meritum, 2002). O capital estrutural é composto pelos processos 
internos e externos que existem na organização e entre ela e os seus 
parceiros; pelo capital relacional, ligado aos fornecedores e clientes, e 
pelo capital de inovação, uma consequência direta da cultura da 
empresa e da sua capacidade de criar conhecimento novo com base no 
conhecimento existente (Joia, 2001). O capital organizacional é 
composto pelos sistemas organizacionais, a cultura, as práticas e os 
processos (Hamzah e Ismail, 2008). As três categorias do capital 
intelectual trabalham conjuntamente, permitindo que a organização 
transforme as suas competências e conhecimentos em riqueza e 
competitividade (Li et al., 2006). Quanto maior for a interação entre 
as três categorias do capital intelectual, maior será a criação de valor 
(Cabrita e Vaz, 2006).” 
Falamos anteriormente da necessidade dos stakeholders em obter demonstrações 
financeiras mais transparentes, nomeadamente com a mensuração do capital humano. 
Todavia, o aparecimento do conceito de capital intelectual e a reclamação de vários 
autores para a perda de qualidade da informação financeira, vieram não só reforçar esta 
necessidade da mensuração mas alargar a sua abrangência, isto é, alargar o âmbito de 
informação financeira proporcionando um conjunto de informação não financeira 
(Karmanska, 2014 citado por Diniz, 2015). 
Assim, atualmente está muito em voga o tema da divulgação voluntária de 
informação sobre o capital intelectual. Vimos, através da revisão de literatura dos 
modelos de mensuração do capital humano, a dificuldade existente em encontrar um 
valor fiável para estes recursos. Este problema parece de facto muito difícil de 
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ultrapassar e, talvez por isso, os investigadores quase desistiram da avaliação financeira 
do capital humano, focando-se mais na divulgação de informação não financeira nos 
relatórios da empresa.  
Assim, o apelo concentra-se na divulgação de informação em relação ao capital 
humano. E neste sentido, várias empresas divulgam nos seus relatórios e contas 
informação voluntária sobre o seu capital intelectual, fornecendo ideias interessantes e 
desafiadoras, mas com poucas perspetivas de adoção generalizada (Karami et al., 2014 
citado por Diniz, 2015). Cada vez mais gestores se apercebem que a divulgação 
voluntária e as demonstrações financeiras têm objetivos comuns (fornecer informação 
relevante, fiável e oportuna para os seus stakeholders) e, por isso, esta prática tem sido 
progressivamente mais usada. Kamari et al (2014, citado por Diniz, 2015) consideram 
que esta divulgação fornece condições favoráveis para uma previsão do futuro estado da 
empresa, reduz a assimetria de informação e melhora a capacidade de financiamento das 
empresas. Além disso, pode ajudar tanto na redução da diferença entre o valor 
contabilístico e o valor de mercado das empresas, como na tomada de decisões 
eficientes e fundamentadas no que toca à gestão dos seus recursos humanos. Tudo isto 
levará ao alcance de vantagens competitivas importantíssimas na diferenciação de 
empresas nesta economia do conhecimento.  
Diniz (2015) estudou a utilização desta prática pelas empresas e concluiu que, 
apesar de ser um tema com importância comprovada, continua a ser posto de lado nos 
relatórios das entidades. De facto, este autor cita o trabalho de Dumay e Cai (2014), que 
concluem que a investigação sobre divulgação usando os relatórios anuais acrescentou 
pouco mais do que provar que as empresas não estão dispostas a divulgar informação 
voluntária sobre capital intelectual publicamente. Além disso, a informação que os 
relatórios anuais, narrativos, contêm é relativamente pouco importante para os 
stakeholders, dado que as partes descritivas dos relatórios anuais contêm pouca 
informação sobre capital intelectual (Campbell e Slack, 2008 citado por Diniz, 2015). 
De acordo com Abeysekera (citado por Diniz, 2015) será necessário existir consenso 
relativamente às definições de capital intelectual e divulgação de capital intelectual, 
para que seja possível uma comparação mais precisa, e dessa forma, melhorar a 
credibilidade da informação. Assim, Petty e Guthrie (2000, citado por Diniz, 2015) 
argumentam que o maior desafio relativamente a esta temática, prende-se com a 
existência de consenso relativamente a três questões fundamentais: a necessidade de 
divulgar, o que divulgar e como divulgar. 
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Inicialmente, o que era proposto no estudo do capital humano era a introdução 
do seu valor nos relatórios financeiros das empresas. Atualmente, a ideia passa mais por 
incidir sobre a divulgação voluntária de informação acerca destes recursos. Desta forma, 
o tema tem transitado cada vez mais de uma ótica financeira, com os modelos de 
mensuração surgidos nas décadas de sessenta e setenta do séc. XX, para uma ótica mais 
ligada à gestão, com a divulgação voluntária de informações sobre os recursos humanos 
nos relatórios não financeiros da empresa. Recentemente têm surgido alguns estudos a 
relacionar o capital humano, com modelos mais ligados à gestão, e não tanto à 
contabilidade. Wu (2005) discutiu a relação do capital intelectual com o Balanced 
Scorecard (BSC). O autor sugere que tanto o BSC pode guiar a criação, formação, 
mensuração e o relato do capital intelectual como as quatro perspetivas do BSC podem 
beneficiar bastante com a gestão do capital intelectual. Chen e Qiao (2008) dizem que 
se pode mensurar o capital humano de uma empresa através do Activity Based Costing 
(ABC). Desta forma conseguiríamos não só distinguir o custo das diferentes 
características do capital humano mas também fornecer informações relativamente 
precisas sobre estas, podendo então fazer-se uma análise mais detalhada, que trazeria 
importantes contributos tanto à gestão dos recursos humanos de uma organização como 
à análise destes recursos por parte dos stakeholders. Schneier (2007) relaciona o People 
Value Added (PVA) com o Return On Investment (ROI), defendendo que empresas com 
elevado PVA são propícias a criar valor no futuro, enquanto aquelas com ROI elevado e 
PVA baixo estão atualmente a viver do sucesso do seu passado. Empresas com ambos 
os valores baixos estão a usar todos os seus recursos de forma ineficiente e, por isso, 
estão no caminho da insolvência. 
Apesar desta nova tendência dos estudos sobre capital humano, este trabalho tem 
como objetivo colocar em prática um dos modelos da “antiga escola”. O modelo do 
goodwill não adquirido, proposto por Hermanson (1964), pareceu-nos bastante sólido e 
como não identificamos qualquer aplicação empírica do mesmo, julgamos que este 
estudo poderá trazer importantes contributos à literatura existente sobre o tema. 
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2. A mensuração do Capital Humano da 
Tuacar. 
Flamholtz e Main (1999) dizem-nos que a crescente importância dos ativos 
humanos, avaliada pelo seu impacto financeiro nas organizações, tem incentivado as 
empresas à inclusão nos seus relatórios anuais, ou seja, na divulgação pública de 
informação acerca do seu capital humano.  
Assim, as empresas têm vindo a iniciar cada vez mais projetos envolvendo a 
contabilidade do capital humano, devido às principais vantagens que já foram referidas 
neste trabalho: para além da melhoria das decisões tomadas pelos órgãos de gestão, 
principalmente no que toca aos despedimentos, a implementação de uma contabilidade 
dos recursos humanos levará a uma melhor avaliação das empresas e ao consequente 
melhoramento das decisões externas (Flamholtz et al., 2002). Além disso, a enorme 
contribuição do capital intelectual para o valor industrial, em comparação com o valor 
criado pelas máquinas e equipamentos, cria a certeza de que o tratamento do capital 
humano como despesas é inadequado, ou mesmo obsoleto (Chen e Lin, 2004). E a 
maior prova que podemos ter sobre a relevância monetária deste recurso são as 
discrepâncias entre os valores contabilísticos e de mercado de uma organização.  
É a partir da conjugação de todos estes fatores, vistos em pormenor nas secções 
anteriores, que surge a motivação para a mensuração do capital humano de uma 
empresa. Assim, espera-se que, depois de aplicado o modelo em questão, o valor dos 
recursos humanos da Tuacar esteja mensurado, contribuindo para demonstrações 
financeiras mais úteis e transparentes, dando uma preciosa ajuda na tomada de decisão, 
tanto interna como externa.  
A fraqueza fatal desta questão tem estado precisamente na falta de capacidade de 
calcular um valor fiável e objetivo deste ativo, e por isso mesmo é necessário que haja 
incentivos à sua investigação e discussão. Apesar das dificuldades, acredita-se que os 
contabilistas serão capazes de fornecer uma resposta eficaz aos desafios que se colocam 
atualmente às organizações e que consequentemente afetam a qualidade das 
demonstrações financeiras (Brás, 2007). É então crucial e urgente encontrar um método 
de mensuração comummente aceite pela comunidade contabilística e, para tal, é 
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necessário que haja o maior número de debates sobre o tema. Este é também um dos 
propósitos deste trabalho. 
Sendo este um estudo pioneiro em Portugal, espera-se que possa contribuir com 
informação prática útil à literatura já existente sobre o método do goodwill não 
adquirido, como dificuldades e benefícios da sua implementação. Atualmente não existe 
nenhum método de mensuração dos Recursos Humanos suficientemente credível para 
que esta prática consiga ser instruída e regularizada dentro das organizações. Todos os 
pequenos avanços que a investigação na área tem realizado não foram ainda suficientes 
para mudar essas práticas. Existem sim modelos teóricos com as suas vantagens 
claramente identificadas mas com pontos fracos que deixam quase sempre cair por terra 
a sua utilização prática de forma útil e eficaz. Assim, tal como outros métodos já foram 
testados, o que se pretende fazer nas próximas secções é analisar a eficiência e a 
fiabilidade deste modelo teórico na mensuração do valor monetário dos funcionários de 
uma organização em concreto.  
 
2.1. Apresentação da empresa 
De seguida, procede-se à apresentação da empresa onde o método do goodwill 
não adquirido de Hermanson (1964) foi testado empiricamente. 
A Tuacar – Automóveis e Máquinas, S.A. é uma empresa sediada no Lugar do 
Espinheiral, na Estrada Nacional 15, na cidade de Mirandela, tendo sido fundada no ano 
de 1976 com a designação de Albérico Pombinho, Lda. Desde o início, centrou a sua 
atividade no comércio e reparação de automóveis, tendo-se tornado concessionária da 
prestigiosa marca Renault em 1984. A partir de 1988 a Tuacar arrancou com a secção 
agrícola, tornando-se concessionária da Lamborghini na região de Trás-os-Montes e 
Alto Douro. Desta forma, tem-se vindo a afirmar no tecido empresarial da região, não 
só com a comercialização de veículos automóveis novos, como também com a venda de 
automóveis usados, de peças e acessórios auto, e com a manutenção e reparação de 
veículos. 
Assim, a organização em análise é concessionária da Renault há mais de 30 
anos. Em 2003, foi proposta pela Renault Portugal a criação de uma empresa única onde 
se conjugassem as atividades da marca dos concessionários de Mirandela e de 
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Bragança. Passaria então a existir apenas um concessionário, a Domuscar – Automóveis, 
SA. Esta criação implicou uma clara reestruturação na Tuacar: a sua atividade continuou 
a englobar a comercialização de combustíveis e gás e a venda e reparação de veículos, 
no entanto todas as situações afetas a veículos Renault eram tratadas pela Domuscar. 
Apesar de esta reestruturação ter resultado quase na perfeição, tendo contribuindo para 
um grande crescimento da quota de mercado, a empresa seria dissolvida no último 
trimestre de 2010. A partir desse momento a Tuacar voltou a representar a Renault em 
Mirandela e arredores, ficando novamente independente da concessão de Bragança.  
Em paralelo ao setor automóvel a Tuacar tem vindo a acrescentar às suas 
atividades a distribuição de gás e combustíveis, primeiro com a criação de um posto de 
abastecimento em Mirandela (1997) e mais tarde com a construção de outro em 
Mogadouro (2007). A Sotua - Combustíveis, Lda., empresa do grupo da Tuacar, detinha 
em 2010 três postos de abastecimento e distribuição de combustíveis e gás (Freixo de 
Espada à Cinta, Alfandega da Fé e Vila Real). Nessa data a administração do grupo 
avançou com o processo de fusão por integração da Sotua na Tuacar, para que pudesse 
ser feita uma melhor alocação de recursos e consequentemente alcançar melhores 
resultados. Este processo foi algo lento e só ficou concluído em Fevereiro de 2011. Com 
todas estas situações a dimensão e composição da Tuacar alterou-se bastante, passando 
a ser considerada uma Sociedade Anónima obrigada a Certificação Legal de Contas.  
Assim, como já foi referido, a empresa opera em dois grandes ramos: o comércio 
de veículos automóveis ligeiros, com o CAE 45110, e o comércio a retalho de 
combustíveis para veículos a motor, com o CAE 47300. Na conjugação destas duas 
atividades a Tuacar apresentou em 2013 um volume de negócios de €10.464.013,89, 
detendo na altura um ativo de €5.337.780,43. Apesar deste volume de negócios ter tido 
uma quebra de cerca de 5% relativamente a 2012, considera-se que a empresa continua 
com um bom desempenho tendo em conta a conjuntura económica atual do país. 
Para que se perceba melhor a distribuição das atividades desenvolvidas pela 
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Gráfico 1: Organograma da Tuacar 
 
 Subsidiárias e Participadas 
Ao longo dos anos a empresa tem também criado valor através das suas relações 
com outras empresas. É assim importante referir as participações da Tuacar noutras 
organizações. 
Em 1994 foi criada uma subsidiária com o nome Alfandegacar, Lda. que tinha 
como atividade principal, até 2013, a comercialização de gás e veículos ligeiros. 
Atualmente esta organização dedica-se quase exclusivamente à mediação de seguros, 
tendo toda a sua atividade relacionada com o comércio de gás e de veículos ligeiros 
passado a ser gerida pela sua empresa mãe, a Tuacar. A Alfandegacar é então 
considerada uma subsidiária da Tuacar, visto que a segunda detém 99% da primeira. 
Em 2010 foi proposta à administração da Tuacar uma interessante oportunidade 
de investimento. Tratava-se de uma pequena empresa denominada Queijaria Artesanal 
Quinta da Veiguinha, Lda. Apesar de ser uma empresa com uma atividade totalmente 
distinta daquelas praticadas pela Tuacar foi declarado interesse, muito devido ao 
elevado prestígio da marca no mercado que era, e continuou a ser, reconhecido com 
variados prémios a nível nacional. Desta forma, a Tuacar passou a deter, via 
Alfandegacar, 74% da Quinta da Veiguinha. 
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É fácil de identificar que estamos perante uma empresa de sucesso que, com o 
consequente crescimento, emprega atualmente 43 pessoas, fazendo a sua parte na luta 
por um país melhor. Verificamos assim um crescimento contínuo da empresa, que vem 
ser confirmado com os dois novos investimentos. 
Passados mais de 15 anos da primeira investida da empresa no mercado dos 
combustíveis e gás identifica-se claramente a mais-valia da decisão de penetração neste 
sector. Desta forma a Tuacar não pretende estagnar, pelo menos para já, o crescimento 
da sua quota de mercado e por isso está neste momento em curso a construção de mais 
um posto de abastecimento e distribuição de gás e combustíveis na região, mais 
concretamente na localidade de Alijó. 
 Apesar da atividade dos combustíveis e gás ir dando alguns sinais positivos, nos 
últimos anos o sector automóvel em Portugal entrou numa profunda crise. Em 2013 foi 
posta em cima da mesa a internacionalização da empresa. A administração achou que 
seria uma grande oportunidade para fazer face às dificuldades que o sector apresenta 
atualmente e assim foi iniciada a constituição de uma nova empresa, a Tuacar Cabo 
Verde, Lda., que irá ter como atividade a comercialização e reparação de automóveis em 
Cabo Verde (Cidade da Praia – Ilha de Santiago). Os critérios de escolha deste país 
foram essencialmente a língua, os conhecimentos já estabelecidos e o elevado potencial 
de crescimento do mesmo. Desta forma, a empresa adota uma política de inovação e 
conquista de novos mercados que possam fazer frente a futuros contratempos. 
Em ambas as situações foram previamente elaborados planos de investimentos 
para que se percebesse mais acerca dos possíveis futuros benefícios trazidos por estes à 
organização. Os planos foram devidamente apoiados em estudos de mercado e 
estimativas de custos, de maneira a tentar aproximar ao máximo os resultados 
encontrados com a realidade futura destes dois investimentos. Estes estudos foram 
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Caracterização dos recursos humanos da empresa 
Para que se conseguisse fazer uma análise adequada dos resultados encontrados 
depois da aplicação deste modelo foi, antes de mais, necessário fazer uma breve 
descrição das principais características dos recursos humanos ao longo dos anos em 
estudo (2006-2012), recorrendo para isso aos Quadros de Pessoal/Relatórios Únicos e a 
conversas informais com a administração da empresa. 
 
Tabela 1: Caracterização dos funcionários da empresa ao longo dos anos. 
 
 
Em todas as empresas é natural que, ao longo dos anos, exista uma certa 
rotatividade de funcionários. As empresas são não só obrigadas a substituir funcionários 
que vejam o seu contrato terminado ou não renovado (por despedimento, demissão ou 
reforma) como também a ajustar (ex: aumentar) o número de colaboradores consoante 
as necessidades de trabalho. Como vemos pela tabela 1, a Tuacar apresentou em quase 
todos os anos um fluxo de funcionários positivo, no sentido de haver um crescimento do 
número de funcionários. Esta situação apenas não aconteceu em 2007 – ano em que esse 
fluxo foi nulo – e em 2012 – altura em que ocorreu uma grande reestruturação na 
empresa, com vista a redução de custos. Os dois maiores fluxos de funcionários foram 
devidos à dissolvência da Domuscar (2010), com a passagem de grande parte dos seus 
funcionários e atividade para o domínio da Tuacar, e à fusão com a Sotua, em 2011. 
Com a rotatividade e as novas contratações ocorridas era de esperar alterações 
nas características dos recursos humanos. No entanto, isto não aconteceu em grande 
escala. As percentagens de funcionários do sexo masculino e feminino ao serviço da 
empresa mantiveram-se quase constantes ao longo dos anos, com pequenas alterações 
rapidamente anuladas. A média de idades destes mesmos funcionários sofreu um ligeiro 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
8 8 10 14 37 50 46
75% 75% 60% 57% 78% 74% 76%
25% 25% 40% 43% 22% 26% 24%
37 39 35 37 42 40 41
Entradas - 1 5 6 26 17 5
Saídas - 1 3 2 3 4 9
1º Ciclo Ensino Básico 1 1 1 1 - - -
2º Ciclo Ensino Básico 2 2 5 6 3 6 4
3º Ciclo Ensino Básico 4 4 3 6 4 13 9
Ensino Secundário - - - - 29 30 31
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aumento ao longo desses anos - uma situação perfeitamente normal já que, mesmo não 
se verificando nenhum fluxo de funcionários, estes envelheceriam naturalmente. Assim, 
depois de se terem analisado os dados da tabela e se terem retirado informações junto 
das pessoas chave da organização, conclui-se que na hora de substituir funcionários a 
Tuacar dá preferência a indivíduos com características idênticas às dos funcionários que 
estão de saída, quer em termos de género, habilitações, idade ou experiência. No que 
toca a novas contratações a empresa gere as suas preferências dependendo da função a 
desempenhar, preferindo no entanto pessoas com alguma experiência no trabalho a que 
se candidatam. 
A ideia que se tem sobre os mecânicos de hoje em dia já não é a mesma de há 
alguns anos. O mecânico era visto como alguém com baixas habilitações académicas e 
com elevada capacidade na resolução de problemas práticos. E o mesmo se passava com 
outras profissões, onde muitas vezes era requerido um baixo nível de formação 
académica, até porque a oferta de trabalho instruído era bem menor do que nos tempos 
modernos. Estas ideias têm vindo a mudar, e para fazer face às exigências do mercado, 
as empresas procuram cada vez mais melhorar o nível de qualificação do seu quadro de 
pessoal, seja através da substituição de funcionários, de novas contratações, da 
realização de ações de formação ou pelo incentivo à instrução académica. Assim, pela 
análise da tabela identificamos um claro aumento do grau de instrução dos recursos 
humanos da Tuacar, essencialmente no que toca aos três últimos anos em análise. Esta 
situação deveu-se sobretudo à qualificação dos funcionários vindos da antiga 
Domuscar, mas também à melhoria da instrução de alguns dos funcionários da Tuacar. 
Apesar das qualificações dos funcionários em 2012 serem essencialmente ao nível do 
ensino secundário é importante referir que a administração da empresa tem plena 
consciência da importância da instrução a nível superior para a maximização de 
resultados. Desta forma, nos últimos anos (2013, 2014 e 2015) tem apostado na 
contratação de funcionários com este tipo de características, contando atualmente com 
dois funcionários com o 1º ciclo do ensino superior e três com o grau de Mestre.  
Quando o objetivo é descrever os recursos humanos de uma empresa é 
importante analisar os investimentos efetuados nesta área, principalmente em formações 
profissionais. Uma das principais limitações deste trabalho está precisamente aqui, já 
que não se existem dados que nos permitam fazer essa análise. Apesar da falta de 
informação nos relatórios da empresa, através de entrevistas conduzidas aos 
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funcionários verificou-se que ao longo dos houve uma grande aposta nesta área. Assim, 
os administradores tiveram, e têm, plena consciência da importância que o upgrade do 
seu capital humano tem para o sucesso da organização. 
 
2.2. Metodologia 
Depois de uma análise bastante aprofundada dos mais importantes métodos de 
mensuração do capital humano e das suas respetivas limitações, foi selecionado o 
método do goodwill não adquirido, proposto por Hermanson em 1964, por constituir 
uma boa hipótese para o cumprimento do objetivo proposto neste trabalho, na medida 
que nos pareceu ser exequível aplicar na prática. Resumidamente, isto deve-se ao facto 
de encontrar um valor para os funcionários de uma empresa baseando-se no valor 
efetivamente criado por estes. Este valor será obtido pelo desempenho relativo da 
empresa face ao setor de atividade onde está inserida, o que, segundo Hermanson, nos 
indicará os esforços feitos pelos funcionários da empresa no alcance dos resultados 
líquidos de cada ano. Além disso, este cálculo não é demasiado complexo, podendo ser 
efetuado com uma simples recolha de dados presentes nas demonstrações financeiras 
das organizações, disponíveis nas bases de dados da EEG-UM. A base de dados 
escolhida foi a Amadeus, que nos disponibiliza informação detalhada sobre um vasto 
número de empresas europeias, incluindo relatórios financeiros, informação sobre 
diretores, estrutura de propriedade, etc.  
Esta investigação foi elaborada sob a forma de um estudo de caso experimental, 
visto ter como objetivo principal a aplicação prática de um modelo que se diz ser útil 
para os utilizadores da informação financeira. Como nos dizem Ryan, Scapens e 
Theobald (2002), um estudo de caso experimental pode ser usado para examinar as 
dificuldades presentes na implementação de novos métodos e para avaliar os benefícios 
que daí podem ser retirados. Este método não é recente. No entanto, tal como já foi 
referido, desconhecemos que tenha sido testado empiricamente em Portugal, ou mesmo 
internacionalmente. 
A Tuacar – Automóveis e Máquinas, SA, empresa onde foi realizado o estudo, 
desenvolve o seu negócio nos sectores automóvel e combustíveis. Como vimos na 
secção anterior, para a formulação deste modelo é necessário obter dados das 
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demonstrações financeiras da empresa em questão. Além da informação financeira 
requisitada aos responsáveis da organização, que colaboraram prontamente com a 
realização deste estudo, foram muito importantes as conversas mais e menos formais 
realizadas com o pessoal chave da empresa, para aceder e compreender melhor a 
informação contida nos relatórios financeiros e não financeiros. 
Para a aplicação prática do método do goodwill não adquirido de Hermanson, 
tornou-se fundamentar comparar o desempenho da empresa alvo de estudo com as 
empresas do setor onde está inserida. 
A atividade da Tuacar é desenvolvida em dois grandes ramos de atividade: 
CAE- 4511, para a venda de carros e veículos ligeiros a motor, e CAE- 4730 para o 
comércio a retalho de combustíveis para automóveis. Consequentemente, foi necessário 
identificar empresas que fazendo parte dos mesmos setores de atividade que a Tuacar, 
tivessem dimensão idêntica, de acordo com um dos pressupostos definidos pelo modelo, 
a fim de estimar o valor do capital humano. Neste sentido, acedemos, no dia 
26/11/2014, à base de dados Amadeus com o objetivo de identificar e construir estas 
amostras. Foram então definidos dois critérios iniciais para a constituição das amostras: 
serem empresas portuguesas e pertencentes aos CAE’s acima identificados. Surgiu 
assim uma amostra para o setor automóvel constituída por 3957 empresas e uma 
amostra para o setor dos combustíveis, constituída por 1949 empresas. De seguida, 
tivemos de selecionar as empresas que fossem comparáveis com a Tuacar, em termos 
da sua dimensão. Assim, para cada setor de atividade e para cada ano foram 
selecionadas as organizações que, segundo a Diretiva 2013/34/EU do Parlamento 
Europeu e do Conselho (de 26 de Junho de 2013), pertencessem à mesma categoria da 
Tuacar. De acordo com o nº1 do artº. 3º desta diretiva comunitária: 
• As microempresas são empresas que, à data do balanço, não excedam os 
limites de pelo menos dois dos três critérios seguintes:  
a) Total do balanço: 350 000 EUR;  
b) Volume de negócios líquido: 700 000 EUR;  
c) Número médio de empregados durante o período: 10. 
• Pequenas empresas são empresas que, à data do balanço, não excedam os 
limites de pelo menos dois dos três critérios seguintes:  
a) Total do balanço: 4 000 000 EUR;  
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b) Volume de negócios líquido: 8 000 000 EUR;  
c) Número médio de empregados durante o período: 50. 
• Médias empresas são empresas que não sejam microempresas nem 
pequenas empresas e que, à data do balanço, não excedam os limites de 
pelo menos dois dos três critérios seguintes:  
a) Total do balanço: 20 000 000 EUR;  
b) Volume de negócios líquido: 40 000 000 EUR;  
c) Número médio de empregados durante o período: 250. 
Para melhor compreensão da informação que o modelo pode possibilitar ao 
utilizador da informação financeira, a aplicação do modelo abrangeu um período de 
tempo, de 2006 a 2012, de acordo com a disponibilidade de dados na base de dados. 
Neste sentido, verificamos que nos anos de 2006 a 2009 a Tuacar é considerada uma 
pequena empresa mas, a partir de 2010, a dimensão da empresa alterou-se 
significativamente, o que fez com que passasse a ser definida como uma média 
empresa. Esta alteração brusca de dimensão ocorreu precisamente devido dissolvência 
da Domuscar, visto que nesse mesmo ano parte dos seus ativos passaram a pertencer à 
Tuacar. 
Após aplicação dos critérios mencionados anteriormente, as amostras iniciais 
sofreram alterações, tendo diminuído a sua dimensão, dado que o número de empresas 
presentes em cada uma delas varia anualmente, como podemos ver pela tabela abaixo. 
 
Tabela 2: Número de empresas que compõem cada amostra em cada um dos 
sete anos em análise. 
 
 
Depois de encontradas as amostras foi selecionada a informação necessária para 
a construção do modelo, nomeadamente informação para as três variáveis cruciais: o 
Ativo Total, o Resultado Líquido, o número de trabalhadores.  
O indicador Rendibilidade do Ativo analisa a capacidade dos ativos de uma 
empresa (o seu investimento) gerarem lucro, sendo bastante utilizado pela gestão na 
análise financeira. O seu cálculo consiste no rácio entre a variável dos resultados 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Setor Automóvel 596 655 666 610 147 117 100
Setor Combustíveis 409 431 410 438 17 19 19
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líquidos e a do ativo detido pela empresa. Quanto maior for este rácio, maior é a 







RA – Rendibilidade do Ativo; 
RL – Resultado Líquido do Período  
A – Ativo Total 
Assim, para cada ano, e de acordo com o modelo, foram calculadas as 
Rendibilidade do Ativo da Tuacar para os dois setores, apurando a média aritmética de 
cada uma das amostras. Estávamos então em condições de fazer as comparações 
necessárias entre estes três indicadores.   
Desta forma, foi calculada a diferença entre a rendibilidade da Tuacar e da 
amostra de cada setor. O valor dos recursos humanos é encontrado através do produto 
dessa diferença de rendibilidades pelo ativo detido pela empresa. Essa diferença é 
aquela que deverá então ser introduzida nos balanços da Tuacar, tal como o modelo 
define. 
 
2.3. O Método do Goodwill Não Adquirido – Aplicação 
Prática 
2.3.1. Cálculo das variáveis do modelo 
Depois de na secção anterior ter sido descrita em pormenor a metodologia de 
aplicação do modelo em questão, segue-se a sua aplicação prática. Para cada ano de 
estudo temos dois valores para este ativo, relativos a cada setor de atividade onde a 
empresa desenvolve o seu negócio. Esta situação representa logo à partida uma grande 
limitação do modelo proposto por Hermanson. Atualmente, o negócio das empresas é 
mais diversificado, envolvendo em muitos casos vários setores de atividade. Logo, 
coloca-se a questão: como implementar o modelo de Hermanson quando a empresa está 
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presente em mais que um setor de atividade? Procuramos apresentar uma solução que 
fosse fiável. 
A melhor opção para dar a volta a esta falácia poderia ser o cálculo de duas 
rendibilidades do ativo, uma para cada atividade da empresa, para posteriormente serem 
comparadas com as rendibilidades do ativo do setor correspondente. No entanto, esta 
hipótese envolveria um cálculo bastante complexo e subjetivo, visto implicar uma 
repartição do resultado líquido e do ativo de cada ano pelas duas atividades da empresa. 
Assim, dado que a Tuacar não tem disponível os resultados e ativos afetos a cada 
negócio, esta hipótese foi descartada imediatamente por ser inviável e pouco credível a 
sua aplicação prática. 
 
Tabela 3: Cálculo do valor dos recursos humanos tendo por base o setor 
automóvel.
 
Legenda: RA – Rendibilidade do Ativo; RL – Resultado Líquido do Período; A – Ativo Total. 




Legenda: RA – Rendibilidade do Ativo; RL – Resultado Líquido do Período A – Ativo Total 
Além do cálculo do capital humano, Hermanson propôs o seu reconhecimento 
nos balanços da empresa numa conta de ativo apropriada, em contrapartida de outra de 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
A - média do setor 1,240,956.82 € 1,229,100.33 € 1,312,772.65 € 1,357,233.56 € 8,123,710.54 € 8,919,630.20 € 9,515,901.81 €
RL - média do setor 4,534.25 € 8,405.35 € -6,547.28 € -12,605.88 € 133,833.85 € -159,875.76 € -437,458.69 €
RA - média do setor 0.37% 0.68% -0.50% -0.93% 1.65% -1.79% -4.60%
A - Tuacar 2,328,172.00 € 2,413,534.84 € 2,630,164.40 € 2,815,929.40 € 4,713,333.43 € 6,777,140.26 € 4,931,982.90 €
RL - Tuacar 38,579.24 € 15,475.90 € 29,919.98 € 99,277.35 € 203,235.62 € 206,758.02 € 83,758.63 €
RA - Tuacar 1.66% 0.64% 1.14% 3.53% 4.31% 3.05% 1.70%
Diferença da RA 1.29% -0.04% 1.64% 4.45% 2.66% 4.84% 6.30%
RH da Tuacar 30,072.48 € -1,029.35 € 43,037.57 € 125,431.48 € 125,585.94 € 328,231.72 € 310,488.46 €
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
A - média do setor 814,342.88 € 833,736.71 € 845,578.99 € 869,956.65 € 7,099,678.39 € 6,389,274.59 € 6,910,836.18 €
RL - média do setor 16,594.87 € 15,747.89 € 13,022.29 € 15,447.01 € 207,202.78 € 42,907.26 € -26,763.12 €
RA - média do setor 2.04% 1.89% 1.54% 1.78% 2.92% 0.67% -0.39%
A - Tuacar 2,328,172.00 € 2,413,534.84 € 2,630,164.40 € 2,815,929.40 € 4,713,333.43 € 6,777,140.26 € 4,931,982.90 €
RL - Tuacar 38,579.24 € 15,475.90 € 29,919.98 € 99,277.35 € 203,235.62 € 206,758.02 € 83,758.63 €
RA - Tuacar 1.66% 0.64% 1.14% 3.53% 4.31% 3.05% 1.70%
Diferença da RA -0.38% -1.25% -0.40% 1.75% 1.39% 2.38% 2.09%
RH da Tuacar -8,864.81 € -30,111.72 € -10,585.70 € 49,277.53 € 65,677.87 € 161,246.04 € 102,858.38 €
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capital próprio. No entanto, para que tal fosse possível era necessário encontrar um 
valor único para os funcionários da organização, na medida que a empresa exerce a sua 
atividade em dois setores, não havendo dados financeiros segmentados por setor de 
atividade que permitisse a aplicação linear do modelo. Surgiram então duas soluções 
possíveis para ultrapassar esta dificuldade, sendo que, para ambas, os recursos humanos 
teriam que ser distribuídos pelas duas atividades comerciais da empresa. Assim, 
recorreu-se à consulta dos quadros de pessoal e dos relatórios únicos, que nos 
forneceram informações relevantes sobre os funcionários ao serviço da organização, e 
que nos permitiu efetuar a desejada distribuição, tal como se demonstra na tabela 
abaixo. 
 




A primeira solução possível tem a ver com medir o capital humano recorrendo à 
definição da atividade principal da empresa. A Classificação Portuguesa das Atividades 
Económicas Rev.3 do INE (2007) refere que o quadro comunitário para a definição da 
atividade principal se apresenta, pela sua complexidade, flexível, devendo contudo 
utilizar-se as variáveis habituais - volume de negócios/vendas e pessoal ao serviço. No 
nosso caso concreto não teríamos dados suficientes para proceder à imputação anual do 
volume de negócios pelas duas atividades, tendo-se então optado pela repartição das 
atividades com base no número de funcionários ao serviço de cada setor. 
Assim, para cada ano, foi identificada a atividade principal da empresa, sendo 
posteriormente atribuído o respetivo valor dos recursos humanos encontrado nas tabelas 
3 e 4, como vemos abaixo. 
 
 
Tabela 6: Cálculo do valor dos Recursos Humanos utilizando o critério de 
atividade principal da empresa.  
 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Total RH 8 10 10 14 37 50 46
RH setor Automóvel 5 4 4 5 24 22 21
RH setor Combuatíveis 3 6 6 9 13 28 25
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
RH da Tuacar 30,072.48 € -30,111.72 € -10,585.70 € 49,277.53 € 125,585.94 € 161,246.04 € 102,858.38 €
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Esta solução não nos pareceu representar bem a realidade, principalmente devido 
ao facto de os funcionários estarem distribuídos de forma bastante uniforme entre as 
duas atividades comerciais. Assim, não seria apropriado atribuir a cada ano o valor dos 
Recursos Humanos encontrado para um determinado setor quando a diferença de 
funcionários existentes em cada um deles não é significativa. 
A alternativa à primeira hipótese consistiu então em efetuar o cálculo do valor 
dos recursos humanos utilizando uma média dos valores encontrados nas tabelas 3 e 4, 
ponderada pelo número de funcionários de cada setor da empresa. Em jeito de exemplo, 
os recursos humanos de 2012 representariam €197.646,03, calculados da seguinte 
forma: 
RH 2012 = 45,6% × €310.488,46 + 54.4% × €102.858,38	 = 197.646,03	€ 
 
Tabela 7: Cálculo do valor dos Recursos Humanos utilizando uma média 
ponderada pelos funcionários associados a cada setor.  
 
 
Esta segunda hipótese, representada na tabela 7, atribui o valor dos recursos 
humanos em proporção, não ignorando nem sobrevalorizando o contributo dos 
funcionários de nenhum dos setores. Assim, comprova-se que esta será a alternativa que 
melhor representa a realidade dos funcionários da empresa ao longo dos anos e, por isso 
mesmo, será a utilizada daqui em diante. Estes são os valores que, em cada ano, serão 
acrescentados ao balanço da empresa pelo débito de uma conta de recursos humanos em 
contrapartida de outra do capital próprio. 
 
2.3.2. Discussão de resultados 
Já se discutiu neste trabalho a dificuldade da Contabilidade na classificação dos 
recursos humanos como um ativo das empresas. Para além da dicotomia existente 
quanto à propriedade deste recurso apontou-se o problema da identificabilidade, que é 
crucial no que toca à sua mensuração. De forma a tentar ultrapassar esta questão, 
Hermanson propôs o cálculo do que ele considera ser o benefício que os recursos 
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
RH da Tuacar 15,471.00 € -18,478.77 € 10,863.61 € 76,475.37 € 104,537.15 € 234,719.74 € 197,646.03 €
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humanos geraram ao resultado anual da organização. Qual a mais ou menos valia da 
Tuacar em relação às restantes empresas, que a faz ser mais ou menos eficiente na 
utilização dos seus ativos? Hermanson defende então que essa diferenciação é causada 
pelo know-how dos seus funcionários. 
Agora impõem-se as perguntas: Poderá a variação anual dos valores do capital 
humano ser justificada pelas ações da empresa perante este recurso? Serão estas 
variações explicadas pelo investimento ou desinvestimento da empresa nos seus 
recursos humanos? Ou estarão relacionadas com alguma mudança na conjuntura da 
empresa que afetasse o rendimento deste ativo? Foram então consultados alguns 
relatórios não financeiros, e feitas entrevistas a pessoas chave com o objetivo de tentar 
perceber se os acontecimentos ocorridos ao longo destes sete anos influenciaram de 
alguma forma a evolução dos valores encontrados para este ativo, testando assim a 
fiabilidade dos resultados obtidos pelo modelo. 
De acordo com os pressupostos do modelo e analisando a tabela 7, verificamos 
que apenas em 2007 o valor do capital humano foi negativo, ou seja, o capital humano 
existente não criou valor, antes pelo contrário, destruiu. Para que se consiga explicar a 
causa desta evolução negativa é necessário recorrer aos acontecimentos ocorridos 
durante esses anos. Como já foi explicado, em 2003 foi criada a Domuscar, empresa 
que conjugou a atividade de dois concessionários Renault (Mirandela e Bragança), 
tendo a Tuacar, a partir desse momento, deixado de ser responsável por toda atividade 
ligada a esta marca. Esta reestruturação resultou da melhor maneira até ao final de 2006, 
altura em que faleceu um dos administradores e sócio maioritário da Domuscar (e da 
Tuacar). Este triste acontecimento gerou uma enorme confusão no seio das duas 
empresas, com a ocorrência de bastantes conflitos internos entre os restantes sócios. 
Esta situação não conseguiu, obviamente, passar despercebida aos funcionários das duas 
empresas, que mostraram bastante desconforto com o desenrolar destes acontecimentos. 
Assim, através de conversas informais tidas com as pessoas chave das organizações, 
verificou-se que o clima que se viveu durante esse período teve um grande impacto na 
motivação e foco dos sócios, administradores e restantes trabalhadores, e pode muito 
bem ser uma justificação para a evolução negativa dos valores dos recursos humanos 
ocorrida nesses anos. 
Só em 2008 se começaram a verificar sinais de melhorias no valor do ativo 
calculado. O clima de tensão e instabilidade acalmou bastante e com o passar do tempo 
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os funcionários adaptaram-se a esta situação, conseguindo trabalhar de forma mais 
eficiente em prol da organização. Foram desencadeadas inúmeras iniciativas que 
contribuíram para uma melhoria da motivação dos trabalhadores, tais como torneios de 
futebol entre as secções da empresa e jantares convívio com todos os funcionários. 
Além disso, durante esses anos a empresa foi ganhando bastantes prémios a nível 
nacional. Ganhar um prémio, por si só, desencadeia uma motivação extra para o alcance 
de resultados cada vez mais positivos mas, em muitos dos casos, esses prémios incluíam 
viagens a inúmeros países de grande atratividade, que eram atribuídas consoante o 
desempenho dos funcionários. O conjunto de todos estes acontecimentos fez com que se 
fosse criando um grupo cada vez mais unido que conseguiu ultrapassar todas as 
dificuldades dos dois anos anteriores. Assim, verificámos que todos os esforços feitos 
para melhorar a situação foram compensados, já que a partir de 2008 o valor dos 
recursos humanos começa a crescer gradualmente. 
Em 2010 verificou-se um grande crescimento do ativo da Tuacar, que é 
explicado pela dissolvência da Domuscar no último trimestre desse ano. Voltou-se 
então à situação inicial onde existem dois concessionários Renault, sendo um deles 
administrado pela Tuacar de forma independente. Assim, parte dos funcionários da 
antiga Domuscar passou a enquadrar o quadro de pessoal desta organização, 
oferecendo-lhe toda a sua experiência e aumentando o seu grau de qualificações. Estas 
mais-valias trazidas pelos “novos” funcionários foram pouco refletidas no valor dos 
recursos humanos de 2010, já que estes só entraram ao serviço da empresa no final do 
ano, mas contribuíram em grande escala para o crescimento exponencial do capital 
humano em 2011. Também já vimos que, no princípio de 2011, a Tuacar e a Sotua 
concluíram o seu processo de fusão. O ativo da empresa voltou a disparar e, tal como 
aconteceu no ano anterior para o setor automóvel, os funcionários da antiga Sotua 
contribuíram de forma bastante positiva para a evolução deste setor. Assim, através do 
valor encontrado para os RH da Tuacar em 2011, verificámos a mais-valia de todos os 
esforços feitos ao longo desses dois anos. 
Com a atual crise, a maior parte das empresas teve necessidade de efetuar cortes 
nos seus gastos e, como em todas estas situações, as primeiras poupanças recaem sobre 
os gastos com o pessoal. Assim, em 2012 a administração da Tuacar viu-se obrigada a 
efetuar um despedimento coletivo, reduzindo os seus funcionários de 50 para 46 
pessoas. Como é natural, este despedimento causou um clima de grande insegurança no 
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seio da empresa, com os restantes funcionários a ficarem reticentes quanto ao futuro da 
Tuacar e dos seus postos de trabalho. Esta tomada de decisão da administração pode 
assim ajudar a explicar a redução do valor calculado para o capital humano no ano de 
2012, tanto pela instabilidade causada na organização como pela perda do valor que os 
funcionários despedidos iriam gerar. 
Assim, notamos que algumas das características dos recursos humanos 
conjugadas com os acontecimentos ocorridos na empresa ao longo dos anos 
conseguiram ajudar a explicar os valores do capital humano encontrados através da 
aplicação do modelo de Hermanson. No entanto, como já foi referido, houve um fator 
fulcral das características dos recursos humanos que não se conseguiu analisar. Fala-se 
dos investimentos em capital humano, essencialmente de formações profissionais. Sabe-
se que esta instituição dedica alguma importância a esse assunto, tanto realizando 
formações internas – ex: sobre normas de segurança e apoio ao cliente - como 
direcionando os seus funcionários para ações de formação externas – diversos cursos de 
upgrade profissional realizados pela Renault e pela Repsol. Apesar de a teoria indicar 
para a existência de uma relação positiva entre estas formações e o valor dos recursos 
humanos calculado para cada ano, não foi possível fundamentar esta opinião devido à 
falta de informação registada nos relatórios da empresa, nomeadamente nos seus 
relatórios únicos. 
 Encontrados e discutidos os valores do capital humano em cada ano estamos 
agora em condições de testar a sua introdução nos balanços da empresa, tal como 
Hermanson propôs. Assim, para em cada balanço, foi registado a débito numa subconta 
dos ativos intangíveis o valor positivo do capital humano encontrado em contrapartida 
de uma subconta do capital próprio. No balanço de 2007, único ano em que esse valor 
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 Tabela 8: Balanços ajustados após aplicação do modelo de Hermanson (1964). 
 
  
Impõem-se agora uma análise do impacto destas alterações na interpretação da 
posição financeira da empresa. Serão estas alterações significativas de forma a alterar as 
suas interpretações financeiras? Para tentar responder a esta questão recorreu-se ao uso 
de dois rácios indicadores do desempenho da empresa: a rendibilidade do ativo (RA) e a 
rendibilidade dos capitais próprios (RCP). 
Como foi explicado na secção anterior, a RA exprime a capacidade dos ativos 
de uma empresa gerarem lucro e é determinada pela equação (9). Já a RCP, ou 
rentabilidade financeira, é um rácio de grande utilidade para os investidores pois o 







RCP – Rendibilidade dos Capitais Próprios; 
RL – Resultado Líquido do Período; 
31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012
Ativo
  Ativo não corrente 730.53 m € 790.99 m € 913.84 m € 1275.01 m € 1865.53 m € 2517.99 m € 2499.81 m €
   - Ativos Intangíveis 16.61 m € -17.84 m € 13.27 m € 77.75 m € 120.57 m € 244.07 m € 208.33 m €
      - Capital Humano 15.47 m € -18.48 m € 10.86 m € 76.48 m € 104.54 m € 234.72 m € 197.65 m €
      - Outros 1.14 m € .64 m € 2.41 m € 1.28 m € 16.03 m € 9.35 m € 10.69 m €
   - Ativos Fixos Tangíveis 713.92 m € 808.83 m € 900.56 m € 1144.76 m € 1155.65 m € 2175.64 m € 2203.39 m €
   - Outros  -  -  - 52.50 m € 589.32 m € 98.27 m € 88.09 m €
  Ativo corrente 1613.11 m € 1604.06 m € 1727.19 m € 1617.39 m € 2952.34 m € 4493.87 m € 2629.82 m €
  TOTAL ATIVO 2343.64 m € 2395.06 m € 2641.03 m € 2892.40 m € 4817.87 m € 7011.86 m € 5129.63 m €
Passivo e Capital Próprio
  Capital Próprio 1120.12 m € 1101.64 m € 1160.91 m € 1327.00 m € 1412.20 m € 2051.76 m € 2105.92 m €
   - Capital Social 498.80 m € 498.80 m € 498.80 m € 500.00 m € 500.00 m € 500.00 m € 500.00 m €
   - Capital Humano 15.47 m € -18.48 m € 10.86 m € 76.48 m € 104.54 m € 234.72 m € 197.65 m €
   - Outros 605.85 m € 621.32 m € 651.24 m € 750.52 m € 807.66 m € 1317.04 m € 1408.28 m €
  Passivo não corrente 899.22 m € 991.87 m € 1048.61 m € 1024.87 m € 1289.22 m € 1928.03 m € 1497.05 m €
  Passivo Corrente 324.31 m € 301.54 m € 431.52 m € 540.54 m € 2116.45 m € 3032.07 m € 1526.66 m €
  TOTAL PASSIVO E CP 2343.64 m € 2395.06 m € 2641.03 m € 2892.40 m € 4817.87 m € 7011.86 m € 5129.63 m €
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CP – Capitais Próprios. 
 
Tabela 9: RA e RCP antes e depois da introdução dos valores dos recursos 
humanos nos balanços. 
 
 
Legenda: RA – Rendibilidade do Ativo; RCP – Rendibilidade dos Capitais Próprios; (ano) – antes da 
introdução dos valores do capital humano; (ano)* - depois da introdução dos valores do capital 
humano. 
Em jeito de exemplo, para 2012* podemos dizer que os ativos da empresa 
foram capazes de gerar lucros correspondentes a 1.63% do seu valor total. Para o 
mesmo ano a empresa obteve resultados na ordem dos 3.98% dos seus fundos 
próprios.  
 Os investidores e credores da empresa recorrem frequentemente a estes dois 
rácios para efetuar a sua análise financeira, na qual se baseiam para tomar decisões. 
Assim, comparando as rendibilidades da empresa antes e depois da introdução do valor 
dos recursos humanos no balanço de cada ano podemos analisar a significância desta 
mensuração nas potenciais tomadas de decisões dos stakeholders. 
 Observando novamente a tabela 9 verificamos que a inclusão do capital humano 
nos balanços da empresa não tem grandes repercussões nos indicadores financeiros 
selecionados (nível de correlação entre a situação antes e pós aplicação do modelo é de 
99,9%). Mais, com a exceção das RCP para os últimos anos em análise essas diferenças 
são residuais. Desta forma, face aos resultados obtidos parece que a avaliação do capital 
humano da Tuacar, e a sua introdução nos balanços, não tem um impacto significativo 
nas tomadas de decisão dos agentes económicos envolvidos, do ponto de vista 
estritamente financeiro.  
 
 
2006 2006* 2007 2007* 2008 2008* 2009 2009* 2010 2010* 2011 2011* 2012 2012*
RA 1.7% 1.6% 0.6% 0.6% 1.1% 1.1% 3.5% 3.4% 4.3% 4.2% 3.1% 2.9% 1.7% 1.6%
RCP 3.5% 3.4% 1.4% 1.4% 2.6% 2.6% 7.9% 7.5% 15.5% 14.4% 11.4% 10.1% 4.4% 4.0%
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Parte II – A Empresa e o Estágio 
3. Tarefas desenvolvidas ao longo do estágio 
Ao longo de todo o meu percurso académico fui adquirindo o máximo de 
conhecimentos na área da Contabilidade, estando constantemente motivado para a 
associar a teoria à prática. Este estágio marcou então um momento importante na minha 
formação contabilística, já que me possibilitou, através do vasto conjunto de atividades 
desenvolvidas, uma aprendizagem prática de todas as regras e conceitos contabilísticos. 
Nesta secção serão então explicados em maior pormenor os procedimentos dos 
trabalhos contabilísticos e fiscais acompanhados ao longo de todo o período do estágio 
curricular. 
 
3.1. Atividades contabilísticas  
A contabilidade da Tuacar é contratada a uma empresa independente através de 
um serviço outsoucing, que destaca um dos seus TOC’s para a coordenação de toda a 
atividade contabilística e fiscal da empresa. Este, apesar de delegar os registos 
contabilísticos a determinados funcionários da empresa Tuacar, tem como principais 
funções efetuar um controlo interno sistemático, através de uma série de mecanismos 
por ele criados. É também responsável pelo apuramento de contribuições e impostos, 
pelo preenchimento das respetivas declarações fiscais, pelo encerramento de contas e 
preparação das demonstrações financeiras, e pela elaboração de mapas de apoio à 
gestão. 
Todos os registos contabilísticos são precedidos da receção e classificação dos 
documentos inerentes aos respetivos acontecimentos. Inicialmente, a minha função 
consistia na organização de todo o tipo de documentos da empresa e entrega à pessoa 
responsável pelo seu registo contabilístico. Foi-me permitido acompanhar esses 
lançamentos para que me pudesse familiarizar com todos os documentos associados à 
empresa e assimilar o funcionamento global da mesma. A complexidade do processo 
contabilístico varia com a dimensão da organização e, por isso mesmo, numa empresa 
como a Tuacar é necessário conhecer claramente o funcionamento de todos os seus 
setores para que também se possa entender e participar no seu processo contabilístico. 
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Assim, só depois destes objetivos estarem cumpridos seria possível delegar em mim a 
responsabilidade de efetuar registos contabilísticos isentos de erros. 
O departamento financeiro da empresa é constituído por três funcionários, 
excluindo-se aqui o TOC (que será tratado como um parceiro, e não como um 
funcionário da empresa). Dois deles têm a responsabilidade de recolher, registar e 
arquivar todos os documentos relacionados com os diários da empresa: 
• Diário dos postos – cinco diários, um para cada posto de combustíveis da 
empresa; 
• Diário da comercial – respeitante à atividade de comercialização de 
veículos; 
• Diário de oficina – todos os documentos ligados à manutenção e 
reparação de veículos; 
Nestes três primeiros diários registam-se todas as compras, vendas e 
despesas de caixa, assim como todos os pagamentos a fornecedores e 
recebimentos de clientes respeitantes a cada uma das secções da empresa. 
• Diário de pessoal – onde se registam todos encargos com os funcionários 
da empresa, nomeadamente tudo que envolva a utilização da conta 63- Gastos 
com pessoal; 
• Diário de bancos – registo de juros e outros encargos financeiros, assim 
como outras movimentações em contas bancárias. 
• Diário geral – envolve o lançamento dos fornecimentos e serviços 
externos não registados nos três primeiros diários, assim como outros 
documentos não tão regulares (como rendas recebidas, faturação de juros de 
mora, etc). 
• Diário “Paulo” – é um diário exclusivo do TOC da empresa, onde este 
efetua o registo das operações que envolvam o apuramento de impostos, gestão 
de Ativos Fixos Tangíveis (AFT), fecho de contas, entre outras. 
O terceiro funcionário é o diretor financeiro que, apesar de não se encarregar de 
qualquer registo contabilístico, tem um papel importantíssimo na empresa. É ele o 
responsável por todas as operações que envolvam movimentações de dinheiro através 
das contas bancárias, tais como o controlo das contas correntes (pagamentos a 
fornecedores e recebimentos de clientes), gestão de contas caucionadas e de 
empréstimos e a elaboração das conciliações bancárias.  
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Depois de entendido o funcionamento contabilístico da empresa fui dado como 
apto a efetuar alguns registos. A partir desse momento parte da contabilidade da 
empresa ficou à minha responsabilidade, tendo que efetuar o registo dos diários dos 
postos de combustíveis de Mirandela e Vila Real. Para tal recorri frequentemente ao 
plano de contas da empresa, que é obviamente baseado no do SNC, mas com inúmeras 
subcontas adaptadas às especificidades da Tuacar. 
Entre os registos associados aos postos de combustíveis estavam principalmente 
as relações com fornecedores e clientes, e os fornecimentos e serviços externos pagos 
através do caixa de cada posto. Além disso, sempre que necessário também efetuei 
registos de documentos pertencentes aos outros diários (de bancos, de pessoal e geral). 
No que toca às relações com fornecedores (ou clientes) as contas utilizadas são 
subdivididas conforme o tipo de produto comprado (ou vendido) e o posto associado. 
Às contas de clientes e fornecedores é ainda associada uma conta pessoal que identifica 
os indivíduos ou empresas em questão. As contas de fornecimentos e serviços externos 
são divididas conforme a sua natureza e a atividade a que estão associados. Esta 
pormenorização acontece com todas as outras contas utilizadas pela empresa, 
contribuindo bastante para um controlo interno eficaz e para que se consiga retirar 
informação realmente relevante para uma gestão eficiente da organização. 
A todos os lançamentos contabilísticos era atribuído uma numeração, para que 
pudessem ser arquivados de forma sequencial conforme a sua natureza e data de 
ocorrência.  
 
3.2. Processamento salarial 
 O processamento de salários e o seu registo contabilístico era da 
responsabilidade exclusiva de um dos funcionários do departamento financeiro. Para 
que eu pudesse adquirir um conhecimento prático sobre o assunto foi-me permitido 
acompanhar estes processos mensais. 
 A empresa utiliza um software apropriado para o cálculo de todas as operações 
salariais. É criada uma ficha para cada funcionário da empresa onde se registam as suas 
informações pessoais e profissionais: salário base, valor do subsídio de alimentação e de 
deslocação diário (quando aplicável), dias de férias gozados, estado civil, número de 
dependentes e a sua função e centro de custo na empresa. Com base nestas informações 
o software calcula as taxas do Imposto sobre o Rendimento das pessoas Singulares 
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(IRS) a reter pela entidade patronal, que serão aplicadas e deduzidas ao rendimento 
bruto dos trabalhadores. É então preciso ter alguma atenção às possíveis alterações da 
situação pessoal dos trabalhadores, visto poderem alterar os valores de retenção da 
entidade patronal. 
 No que toca às taxas de Segurança Social (SS) o trabalho é relativamente mais 
simples, isto porque estas são iguais para todos os trabalhadores da empresa: 23,75% a 
pagar pela entidade patronal e 11% retido pela mesma em nome do trabalhador, ambas 
aplicadas ao rendimento bruto de cada funcionário. É ainda necessário calcular a 
sobretaxa extraordinária mensal para cada funcionário: ao salário bruto retiram-se as 
contribuições para o IRS e para a SS e, depois de deduzido o valor do salário mínimo 
nacional, aplica-se uma taxa de 3.5%. 
 No final de cada mês é então calculado o número de dias de trabalho efetivo 
tendo em conta todas as alterações mensais aos valores fixos: número de faltas, número 
de horas extraordinárias, número de dias de atribuição de subsídio de alimentação, 
número de dias de férias gozadas, etc. Assim, preparam-se os recibos, discriminando 
todas as operações efetuadas para encontrar o vencimento líquido do trabalhador, como 
mostra o exemplo abaixo: 
1. Remunerações: 
Ordenado base: €691,71  
   Subsídio de refeição: €2,5 * 21 dias = €52,5  
2. Contribuições do trabalhador: 
   IRS: 7,5% * 691,71 = €51  
   Segurança Social: 11% * 691,71 = 76,09€ 
   Sobretaxa: 3,5% * (691,71 - (51 + 76,09) - 505,25) = €2  
3. Contribuições da empresa: 
   Segurança Social: 23,75% * 691,71 = €164,28  
4. Salário líquido do trabalhador: 691,71 + 52,5 – 51 – 76,09 – 2 = €615,12  
      
Nos meses em que houver lugar ao pagamento do subsídio de férias e subsídio 
de Natal o processamento salarial será idêntico. Além do cálculo feito para os restantes 
meses deve ser encontrado o valor dos subsídios brutos, ao qual também se deduzem as 
taxas de IRS e SS correspondentes. 
A mensuração do Capital Humano nas organizações 
- 57 - 
 
Depois de concluído este processo, pode ser impresso um mapa resumo das 
informações salariais relevantes divididas por todos os centros de custo da empresa que 
serve de apoio ao registo contabilístico do processamento salarial. 
 
3.3. Apuramento de contribuições e impostos e 
preenchimento das respetivas declarações 
O apuramento de impostos e contribuições e a entrega das respetivas declarações 
são da responsabilidade do TOC da Tuacar. Ao longo do estágio foi-me permitido 
acompanhar e auxiliar estes processos, com o objetivo de adquirir o conhecimento 
necessário para que, num futuro próximo, possa efetuar estas tarefas de forma 
independente.  
 
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) 
No que diz respeito ao IVA havia três situações na empresa que requeriam um 
cuidado especial: a transmissão de bens em segunda mão, a compra e venda de 
combustíveis e as operações internacionais. 
O DL nº 199/96, de 18 de outubro refere que o seu objetivo passa por completar 
o sistema comum do IVA e aprovar o regime especial aplicável aos bens em segunda 
mão, aos objetos de arte e de coleção e às antiguidades. A lei prevê então uma forma 
especial para apurar o imposto destes bens, forma essa que é utilizada pela Tuacar 
aquando da compra e venda de carros usados. Resumindo, em alternativa ao regime 
geral, o imposto é calculado com base na margem de lucro de cada carro. Isto acontece 
apenas para automóveis que tenham sido adquiridos a sujeitos não passivos de imposto 
ou que, sendo sujeitos passivos, a compra tenha sido efetuada com isenção de imposto 
(pelo art.º 53º do CIVA ou pelo presente DL). 
 
Exemplo da contabilização da faturação de um veículo usado. Dados: 
1. Preço de compra a sujeito não passivo ou isento (s/ IVA): €5.000  
2. Preço de venda (s/ IVA): €5.500  
3. Margem: 5500 – 5000 = €500  
4. IVA: 500 * 23% = €115  
5. Preço de venda (c/ IVA): €5.500 + €115 = €5.615  
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 Então, o respetivo registo contabilístico seria: 
12(…) – Conta Depósito à Ordem: €5.615 
611(…) – Custo das Mercadorias Vendidas (CMV): €5.000 
a 32(…) – Mercadorias (veículos usados): €5.000 
a 711(…) – Venda de veículos usados: €5.500 
a 2433(…) – IVA liquidado: €115 
 
Os artigos 69.º a 75.º do CIVA regulam as operações que envolvem transmissões 
de combustíveis líquidos, operações estas que representam grande parte do volume de 
negócios da Tuacar. Tal como indica o nº1 do art.º 70º, “o valor tributável das 
transmissões abrangidas pelo presente regime corresponde à diferença, verificada em 
cada período de tributação, entre o valor das transmissões de combustíveis realizadas, 
IVA excluído, e o valor de aquisição dos mesmos combustíveis, IVA excluído”, ao qual 
deve ser aplicada a respetiva taxa de imposto. O objetivo desta prática é não considerar 
para efeitos de IVA o combustível comprado e não vendido, em cada período de 
tributação. Desta forma, para que se encontre o imposto mensalmente devido é 
necessário calcular o valor tributável destas operações em mapas de apoio anexos à 
contabilidade, como demonstramos a seguir. 
1. Combustível comprado no mês X (s/ IVA): €60.000 
2. Combustível vendido no mês X (s/ IVA): €70.000 
3. Custo do combustível vendido no mês X (s/ IVA): Existência Inicial + 
Compras – Existência Final = 40.000 + 60.000 – 50.000 = €50.000 
4. Margem do combustível vendido: 70.000 – 50.000 = €20.000 
5. IVA dos combustíveis do mês X: 20.000 * 23% = €4.600 
 
Sendo os registos contabilísticos desse mês efetuados da seguinte forma: 
 Compra 
31181(…) – Compra de mercadorias: €60.000 
31182(…) – Compra de mercadorias IVA: €13.800 
a 12(…) – Conta Depósito à Ordem: €73.800 
 Venda 
12(…) – Conta Depósito à Ordem: €86.100 
a 71181(…) – Venda de mercadorias: €70.000 
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a 71182(…) – Venda de mercadorias IVA: €16.100 
 Apuramento do IVA 
71182(…) – Venda de mercadorias IVA: €16.100 
a 31182(…) – Compra de mercadorias IVA: 50.000 * 23% = €11.500 
a 2433(…) – IVA liquidado: €4.600 
 
A terceira situação a ter em atenção tem a ver com as operações internacionais 
da empresa. Para que estivesse apto a registar corretamente todas as transmissões 
internacionais recorri várias vezes ao CIVA e ao RITI de forma a relembrar 
conhecimentos adquiridos sobre o assunto ao longo do meu percurso académico. Era 
então necessário identificar quais as operações isentas de IVA e qual o motivo dessa 
isenção, para que não fossem cometidos quaisquer erros fiscais. Estas trocas comerciais 
a nível internacional requereram ainda um cuidado especial no que toca ao seu relato ao 
Banco de Portugal (BP). O BP, nos termos da Instrução nº 27/2012, de 17 de setembro, 
com as alterações introduzidas pela Instrução nº 56/2012 e Instrução nº 3/2013, obriga a 
comunicação de todas as transações e posições com o exterior, sempre que o valor anual 
das mesmas seja superior a 100.000€. Desta forma começou a fazer-se uma 
comunicação mensal destes movimentos, a entregar até ao 15º dia útil após o final do 
mês a que os dados se refiram. 
Ainda em relação ao IVA, o artigo 21º do CIVA refere que, regra geral, não é 
dedutível o imposto referente a deslocações, refeições e alojamento, assim como o 
combustível de viaturas, com exceção do gasóleo, gases de petróleo liquefeitos (GPL), 
gás natural e biocombustíveis, cujo imposto é dedutível na proporção de 50%. Para 
além desta exceção existem outras mais específicas que são constantemente tidas em 
conta aquando dos lançamentos contabilísticos. 
As informações relativas a todas as faturas emitidas pela empresa são 
comunicadas à Autoridade Tributária (AT) até ao dia 25 do mês seguinte ao que dizem 
respeito. Posteriormente, o TOC deve apurar o imposto a declarar e posteriormente 
preencher e entregar a respetiva obrigação declarativa. A Tuacar preenche o requisito 
da alínea a) do nº1 do artigo 41º do CIVA, portanto a declaração deve ser enviada por 
transmissão eletrónica de dados com periodicidade mensal até ao dia 10 do 2.º mês 
seguinte àquele a que respeitam as operações. É ainda necessária a entrega da 
declaração recapitulativa referente a transmissões intracomunitárias de bens e operações 
assimiladas até ao dia 20 do mês seguinte. 
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Contribuições para a Segurança Social (SS) 
As contribuições para a SS são apuradas todos os meses através do 
processamento salarial sendo posteriormente preenchida uma Declaração de 
Remunerações através do site da SS (DRI ou DR On-line) com o objetivo de comunicar 
as importâncias devidas referentes ao respetivo mês. Esta declaração é preenchida pelos 
funcionários do departamento financeiro, devendo ser entregue até ao dia 10 do mês 
seguinte e paga até ao dia 20 do mesmo. 
 
Retenções na Fonte de Imposto sobre o rendimento de pessoas Singulares 
(IRS), Imposto sobre o rendimento de pessoas coletivas (IRC) e Imposto do Selo 
(IS) 
 Da mesma forma, é feita a comunicação mensal à Autoridade Tributária do IRS 
retido pela empresa em nome dos seus funcionários (Declaração Mensal de 
Remunerações). Esta declaração deve ser entregue até ao dia 10 do mês seguinte e 
dispensa o preenchimento da parte do Modelo 10 referente a retenções de IRS do 
trabalho dependente. Em cada mês são ainda encontrados os restantes valores de IRS e 
IRC retido por conta de outros e o Imposto de Selo suportado pela empresa, devendo ser 
preenchida a respetiva declaração de retenções, a pagar até ao dia 20 do mês seguinte. 
Estas tarefas são também da responsabilidade do departamento financeiro. 
 
3.4. Práticas de controlo interno 
Segundo a International Federation of Accountants (IFAC) o sistema de 
controlo interno “inclui o plano da organização e todos os métodos e procedimentos 
adotados pela Administração/Gerência de uma entidade com o objetivo de a auxiliar a 
atingir os objetivos de gestão e assegurar, tanto quanto possível, uma metódica e 
eficiente conduta dos seus negócios, incluindo a aderência às políticas definidas pela 
administração, a salvaguarda do património, a prevenção e deteção de fraudes, a 
precisão e integridade dos registos contabilísticos e a atempada preparação da 
informação financeira fidedigna”. 
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Como menciona a definição do IFAC, as práticas de controlo interno contribuem 
em grande escala para uma gestão eficiente de toda a atividade empresarial e, desta 
forma, a Tuacar dedica bastante importância a esta questão. A administração, em 
conjunto com o TOC, montou uma rede de tarefas eficaz que, distribuídas pelos seus 
funcionários, permite corrigir todo (ou quase todo) tipo de falhas que possam existir. 
Os procedimentos de controlo interno mais usados e que nenhuma empresa deve 
dispensar são: a definição de autoridade e a delegação de responsabilidades, a 
segregação de funções, as circularizações a clientes e a fornecedores, as conciliações 
bancárias e os inventários físicos. A Tuacar tenta sempre cumprir com rigor todas as 
tarefas que possam melhorar o seu desempenho enquanto empresa e, por isso mesmo, as 
práticas mencionadas fazem parte do seu dia-a-dia. 
Assim, a empresa tem montada uma estrutura organizacional coesa, sendo que 
todos os funcionários têm perfeita noção de quais as suas funções e responsabilidades, a 
quem devem responder e a quem devem pedir justificações. Muito de controlo é feito 
precisamente aí, visto serem poucas as tarefas que são realizadas exclusivamente por 
um funcionário ou que não são supervisionadas. Desta forma filtram-se a maior parte 
dor erros e omissões que possam ocorrer. Grande parte da supervisão a que nos 
referimos é efetuada através dos vários diários de caixa distribuídos pelas diversas 
divisões da empresa. Em cada centro de responsabilidade da empresa existe um 
funcionário responsável pelo preenchimento desse diário, onde deve registar todos os 
movimentos de dinheiro realizados nesta secção, acompanhados dos respetivos 
documentos comprovativos: vendas (a pronto pagamento ou a crédito), despesas e 
recebimentos (em dinheiro, multibanco ou transferência). Como é de esperar os valores 
em caixa no final de cada dia tem que estar de acordo com a fórmula: Saldo Final = 
Saldo Inicial + Entradas de Dinheiro – Saídas de Dinheiro. Estes diários são 
supervisionados pelo departamento financeiro que, se não encontrar qualquer falácia, 
procede aos respetivos lançamentos contabilísticos. 
Outra importante forma de controlo são as conciliações bancárias. Esta prática é 
efetuada mensalmente pelo departamento financeiro e tem a finalidade de identificar 
fraudes, erros em lançamentos ou mesmo registos não efetuados. Com o mesmo 
objetivo é feito um controlo diário das transações de todas as contas bancárias da 
empresa. 
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A verificação de saldos consiste igualmente numa prática de controlo realizada, 
apesar de não tão frequente. É assim importante conferir contas de clientes, 
fornecedores e de serviços contratados de forma a identificar discrepâncias nos saldos 
registados por ambas as partes. Caso se identifiquem esses tais pontos de inconsistência 
deve proceder-se a uma análise da sua origem para que se possam corrigir as falácias 
encontradas.  
Por último, trimestralmente são realizados inventários à mercadoria da empresa. 
Esta prática permite saber se um ou mais bens que deveriam estar na empresa 
desapareceram, ou se existe alguma mercadoria que não esteja inventariada. Quando se 
trabalha com grandes quantidades é frequente acontecer este tipo de situações e, assim, 
deve ser feito um controlo regular dos stocks, analisando a causa de possíveis 
discrepâncias. 
A minha estadia em Cabo Verde contribuiu bastante para a interiorização de 
todas estas práticas de controlo interno. Assim, mais contributivo do que participar na 
rede de controlo interno da Tuacar foi eu próprio implementar essas práticas aquando 
da entrada em funcionamento da Tuacar Cabo Verde. As práticas de controlo interno 
são assim imprescindíveis para o sucesso de uma organização. É curioso pensar na 
imensidão de erros, fraudes e omissões que ocorreriam caso não se prestasse a devida 
atenção ao controlo interno de uma organização, e de como as suas demonstrações 
financeiras estariam tão distantes da realidade da empresa. Assim, é bom confiar mas é 
sempre melhor controlar. 
 
3.5. Tarefas de apoio à gestão 
Ao longo do estágio foram ainda realizados vários trabalhos de apoio à gestão e 
de cumprimento de obrigações contratuais. Foi necessário elaborar planos de 
investimento de forma a dar credibilidade aos investimentos do posto de Alijó e da filial 
em Cabo Verde. Estes estudos foram elaborados por mim, com dados fornecidos pela 
administração, tendo o objetivo de confrontar o montante a investir com os benefícios 
futuros esperados de cada ano de atividade. Foram cruciais na angariação de 
financiamento, pois os créditos necessários à realização dos respetivos investimentos só 
foram aprovados depois destes planos terem sido analisados pelas Instituições 
Financeiras. O plano elaborado para a filial de Cabo Verde foi ainda necessário aquando 
das candidaturas a importadores da Renault, também realizada por mim. Esta foi uma 
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das muitas informações requeridas pela marca para a análise da respetiva candidatura, 
processo esse que está ainda a decorrer. 
A administração tem por hábito fazer uma análise regular dos resultados 
operacionais da empresa e nessa altura ficava a meu cargo a elaboração dos respetivos 
mapas. Tive ainda a oportunidade de preencher os reportes trimestrais da Renault 
Portugal, que consistiam numa análise bastante complexa e pormenorizada de toda a 
atividade da Tuacar. Estes têm como objetivo principal o controlo e análise de 
rendibilidade de todos os concessionários Renault. 
 
3.6. Conduta Ética e Deontológica 
Ao longo da parte curricular do meu mestrado em Contabilidade frequentei uma 
unidade curricular denominada Ética e Deontologia em Contabilidade, cujo objetivo 
principal foi denotar os alunos de conhecimentos e competências nessa área. As bases 
de apoio principal da UC foram o Estatuto e o Código Deontológico da OTOC, 
documentos esses que fiz por cumprir ao longo de todo o meu período de estágio.  
O nº1 do art.º 3º do Código Deontológico da OTOC prevê uma série de 
princípios pelos quais os seus membros se devem reger: 
“a) O princípio da integridade implica que o exercício da profissão se 
paute por padrões de honestidade e de boa fé; 
b) O princípio da idoneidade implica que o técnico oficial de contas 
aceite apenas os trabalhos que se sinta apto a desempenhar; 
c) O princípio da independência implica que os técnicos oficiais de 
contas se mantenham equidistantes de qualquer pressão resultante dos seus 
próprios interesses  ou de influências exteriores, por forma a não 
comprometer a sua independência técnica; 
d) O princípio da responsabilidade implica que os técnicos oficiais de 
contas assumam a responsabilidade pelos atos praticados no exercício das 
suas funções; 
e) O princípio da competência implica que os técnicos oficiais de contas 
exerçam as suas funções de forma diligente e responsável, utilizando os 
conhecimentos e as técnicas divulgados, respeitando a lei, os princípios 
contabilísticos e os critérios éticos; 
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f) O princípio da confidencialidade implica que os técnicos oficiais de 
contas e seus colaboradores guardem sigilo profissional sobre os factos e os 
documentos de que tomem conhecimento, direta ou indiretamente, no 
exercício das suas funções; 
g) O princípio da equidade implica que os técnicos oficiais de contas 
garantam igualdade de tratamento e de atenção a todas as entidades a quem 
prestam serviços, salvo o disposto em normas contratuais acordadas; 
h) O princípio da lealdade implica que os técnicos oficiais de contas, nas 
suas relações recíprocas, procedam com correção e civilidade, abstendo-se 
de qualquer ataque pessoal ou alusão depreciativa, pautando a sua conduta 
pelo respeito das regras da concorrência leal e pelas normas legais vigentes, 
por forma a dignificar a profissão.” 
 
 No mesmo Código são ainda referidas outros direitos e deveres dos seus 
membros tanto perante a entidade empregadora como perante os seus colegas de 
profissão. Acredita-se que o cumprimento de todas estas regras deontológicas trará 
aumentos de credibilidade e confiança nos TOC’s e, por isso mesmo, têm sido bastante 
promovidos pela ordem. Desta forma, qualquer conduta contrária às regras 
deontológicas constitui infração disciplinar, nos termos e para os efeitos do disposto no 
Estatuto dos Técnicos Oficiais de Contas. 
 
 
3.7. Operações de fim de exercício 
O início de cada ano é sempre uma altura de grande acumulação de trabalho para os 
contabilistas. É necessário efetuar uma série de trabalhos relativos ao fecho de contas do 
exercício anterior que são da responsabilidade única do TOC da empresa. Desta forma, 
foi-me permitido acompanhar e auxiliar em muitas destas tarefas: 
• Conferência de stocks; 
• Circularizações a clientes, fornecedores e outros parceiros; 
• Registo dos acréscimos e diferimentos, referentes a seguros a reconhecer, 
subsídios e bónus a receber e férias do pessoal a liquidar; 
• Cálculo do Custo das Mercadorias Vendidas e das Matérias Consumidas 
(CMVMC): no setor automóvel a empresa pratica o Sistema de Inventário 
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Permanente, no entanto, dada a complexidade das operações, no setor dos 
combustíveis é utilizado o Sistema de Inventário Periódico; 
• Cálculo da variação de produção; 
• Cálculo e preenchimento dos mapas de: 
 Depreciações, calculadas através de um dos possíveis 
métodos - quotas constantes (linha reta): o art.º 5.º do Decreto 
Regulamentar nº 25/2009 de 14 de Setembro refere que, neste método, 
a quota anual de depreciação que pode ser aceite como gasto é 
determinada aplicando-se aos valores de aquisição as taxas de 
depreciação de referência fixadas na tabela anexa a esse mesmo 
documento. Neste exercício, tal como tem acontecido noutros anos, a 
Tuacar calculou as suas depreciações com base nas quotas mínimas 
que, tal como indica nº2 do art.º 18º., correspondem a metade dos 
valores fixados na tabela acima referida. Todos os ativos sujeitos a 
depreciação estão mensurados ao custo, não se tendo por hábito fazer 
redefinições de vida útil, do método de depreciação ou do valor 
residual destes ativos; 
 Mais ou menos valias contabilísticas: ao valor de 
realização dos ativos alienados é subtraído o seu valor de aquisição, 
deduzidos das depreciações/amortizações acumuladas e de eventuais 
perdas por imparidade. Aquando da venda de cada ativo deve ser 
anulado o seu valor contabilístico, assim como as suas depreciações e 
perdas por imparidade, e registado um rendimento ou um gasto. 
 Reconhecimento de perdas por imparidade/reversões em 
clientes: é necessário verificar o risco de cobrança, através da análise 
de evidências objetivas de incobrabilidade (ou o cessamento desse 
risco), tais como a significativa dificuldade financeira do devedor, o 
não pagamento ou incumprimento no pagamento do juro ou 
amortização da dívida no prazo estabelecido contratualmente, a 
probabilidade do devedor entrar em insolvência, entre outras. Se tal se 
verificar dever-se-á reconhecer a perda de imparidade (ou a respetiva 
reversão) numa conta de gastos (rendimentos) em contrapartida da 
conta 219 (perdas por imparidade em dívidas a receber). Para além 
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dos referidos riscos de incobrabilidade a empresa rege-se pelos 
critérios fiscais quando chega a hora de reconhecer estas imparidades: 
o Mais de 6 até 12 meses - 25% do valor em mora,  
o Mais de 12 até 18 meses – 50% do valor em mora,  
o Mais de 18 até 24 meses – 75% do valor em mora, 
o Mais de 24 meses – 100% do valor em mora. 
• Registo dos ganhos/perdas em subsidiárias, através do Método 
Equivalência Patrimonial (MEP): segundo o parágrafo 58 da NCRF 13, o MEP 
consiste no reconhecimento do investimento inicial pelo custo sendo, 
posteriormente, aumentada ou diminuída a quantia escriturada de forma a refletir 
os resultados da empresa investida na investidora, na respetiva quota-parte. A 
empresa recorre a este método visto que o SNC refere que nas DF’s individuais de 
uma empresa-mãe a valorização dos investimentos em subsidiárias deve ser feita 
de acordo com o MEP; 
• Apuramento do Resultado Antes de Imposto (RAI); 
• Cálculo do Imposto sobre o Rendimento das pessoas Coletivas (IRC) a 
pagar/receber e preenchimento da Modelo 22; 
• Apuramento dos Resultado Líquido (RL). 
 
Depois de realizadas todas estas tarefas o exercício fica oficialmente encerrado e 
as respetivas Demonstrações Financeiras são enviadas à Sociedade de Revisores 
Oficiais de Contas que presta serviços de auditoria à Tuacar. Estes emitem o seu 
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4. Conclusão 
 Na presente economia do conhecimento, a mensuração e gestão dos recursos 
humanos é um ponto-chave no alcance de vantagens competitivas e na consequente 
criação de valor por parte de uma empresa. Um bom gestor luta constantemente pela 
eficiência e sucesso da organização que lidera, e para tal tem que ter consciência da 
relevância desse tema. Só desta forma poderá tirar o máximo partido do seu ativo mais 
importante.  
 Apesar de todas as vantagens que a mensuração do capital humano pode trazer 
também se tem a consciência que não é uma tarefa nada fácil. Primeiro, não há um 
consenso acerca do reconhecimento dos recursos humanos como um ativo na 
contabilidade, já que as normas contabilísticas existentes são algo vagas e permitem 
várias interpretações em relação a este assunto. Além disso, mesmo que este recurso 
fosse reconhecido como um ativo na contabilidade, ainda não existe um método de 
mensuração comummente aceite pelos investigadores/reguladores. Todos eles têm 
limitações que podem fazer cair por terra a esperança de uma avaliação fiável e objetiva 
deste recurso. 
 No presente trabalho foi feita a aplicação prática de um destes modelos de 
mensuração, o método do goodwill proposto por Hermanson (1964), precisamente com 
o objetivo de testar o seu contributo para esta difícil tarefa, no caso concreto da Tuacar. 
Concluiu-se então que os valores encontrados para o capital humano, e a sua evolução, 
são o reflexo dos acontecimentos ocorridos na empresa ao longo dos sete anos em 
análise.  
 No entanto, apesar de o modelo nos parecer ser indicativo da realidade da 
empresa no que toca aos seus recursos humanos, há uma grande limitação neste estudo. 
A empresa não registou os investimentos em capital humano por si realizados ao longo 
dos anos e, desta forma, não foi possível efetuar uma análise mais detalhada quanto à 
capacidade do modelo em encontrar valores fiáveis para estes recursos.  
 Foi ainda efetuada uma análise da relevância destas novas informações nas 
análises financeiras dos stakeholders da entidade, chegando-se à conclusão de que a 
inclusão dos valores encontrados para os recursos humanos da empresa não eram 
suficientemente significativos para esperar um grande impacto nas suas tomadas de 
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decisão. Ou seja, pensa-se que com ou sem esta informação os parceiros da Tuacar 
tomariam as mesmas decisões, do ponto de vista estritamente financeiro. 
 É de realçar que todas estas conclusões são apenas válidas para esta organização 
em concreto. Para que se possa chegar a uma opinião generalizada sobre este método de 
mensuração é necessário que as investigações não parem por aqui. Assim, seria 
interessante que no futuro surgissem novas aplicações práticas deste modelo. Aliás, não 
só deste como de outros que possam vir a eliminar algumas das dificuldades deste tema 
e ajudar a que se possam alcançar demonstrações financeiras mais fidedignas e 
transparentes, na luta por um mercado perfeitamente competitivo. 
Cabe-me ainda efetuar um pequeno balanço dos nove meses de duração do 
estágio. Fui bastante bem recebido e acompanhado na Tuacar tendo-me sido prestada 
ajuda e formação em todas as atividades do estágio, tanto por parte do meu supervisor 
como dos restantes colegas de trabalho, que contribuíram bastante para o meu 
crescimento enquanto profissional. A dimensão da empresa, juntamente com o elevado 
volume de trabalho, permitiu-me uma rápida aprendizagem que, muitas vezes, exigiu de 
mim algum trabalho extra.  
Os conhecimentos adquiridos ao longo da licenciatura em Economia e do 
mestrado em Contabilidade foram essenciais para o cumprimento de todas as funções 
que me foram atribuídas. Como é natural as unidades curriculares que mais 
contribuíram para o meu sucesso durante o estágio foram as relacionadas com 
Contabilidade Financeira, Contabilidade de Gestão, Fiscalidade e Análise Financeira. 
Através dos conhecimentos teóricos adquiridos nestas aulas consegui resolver 
problemas práticos em contexto profissional. 
São então notórios os conhecimentos e capacidades desenvolvidas com o 
contacto com a realidade. No entanto tenho plena consciência de que estou numa área 
que requer uma constante aprendizagem e, por essa razão, tentarei sempre conjugar a 
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